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El principal objetivo de este trabajo es poder analizar una problemática existente 
en España, que afecta a nivel social, político y económico en relación al ahorro de 
nuestra futura jubilación. Podríamos resumirla, en que a través del canal de las 
empresas hemos de facilitar a los trabajadores acumular ahorro de manera fácil y 
accesible. 
Por lo tanto, teniendo en cuenta que en nuestra sociedad hay escasa cultura del 
ahorro, trabajaremos en cómo concienciar a la población en responsabilizarse de 
su propio futuro. 
En este sentido, las compañías aseguradoras y financieras, adquieren mayor re-
levancia al tener que instrumentar herramientas que permitan a la sociedad llegar 
a la etapa de jubilación de la mejor forma posible, complementando las pensiones 
públicas para cubrir sus necesidades. 
Resum 
El principal objectiu d'aquest treball és poder analitzar una problemàtica existent a 
Espanya, que afecta a nivell social, polític i econòmic en relació a l'estalvi de la 
nostra futura jubilació. Podríem resumir-la, en què a través del canal de les em-
preses hem de facilitar als treballadors acumular estalvi de manera fàcil i accessi-
ble. 
 
Per tant, tenint en compte que en la nostra societat hi ha escassa cultura de l'es-
talvi, treballarem en com conscienciar a la població a responsabilitzar-se del seu 
futur. 
 
En aquest sentit, les companyies asseguradores i financeres, adquireixen major 
rellevància en haver d'instrumentar eines que permetin a la societat arribar a l'eta-
pa de jubilació de la millor forma possible, complementant les pensions públiques 
per cobrir les seves necessitats. 
Summary 
The main objective of this paper is to analyze an existing problem in Spain, affect-
ing social, political and economic level in relation to our future retirement savings. 
We could summarize, that through the channel of the companies we provide 
workers accumulate savings easy and accessible way. 
Therefore, given that there is little savings culture in our society, we will work on 
how to raise awareness on responsibility for their own future. 
In this sense, insurance and financial companies become more relevance having 
to implement tools that allow society to reach the stage of retirement in the best 
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La crisis económica del 2008 ha sido el detonante del grave problema que afronta 
España con la sostenibilidad del Sistema Público de Pensiones. Sin embargo, a 
mediados delos años 80, ya se planteaba como la sociedad española podía afron-
tar el pago de las pensiones futuras.  
Llevamos años analizando el envejecimiento de la población española, por falta 
de natalidad y aumento de la esperanza de vida, pero estos factores demográfi-
cos también existían en otros países de nuestro entorno. Quizás, el hecho de que 
después de la crisis económica, tengamos problemas con el empleo y  aumente 
nuestro gasto público, hace que nos diferenciemos de aquellos países que han 
reconducido la situación. 
Las diferentes reformas que se han ido aplicando en nuestro país, no han sido del 
todo profundas a diferencia del resto de países, ya que se ha logrado el objetivo 
de sostenibilidad por la vía de bajar las pensiones. Según las estimaciones, a pe-
sar de que cada la población va a envejecer hasta un 70 por 100 más en el 2050, 
durante los próximos 50 años el gasto en pensiones (en porcentaje del PIB) va a 
permanecer esencialmente constante. De esta forma, todo el coste del envejeci-
miento se traslada a los jubilados vía pensiones más bajas. Ciertamente se garan-
tiza que va a haber alguna pensión en el futuro, pero no está claro que vaya a ser 
suficiente. Deberíamos plantearnos si es justo que las futuras generaciones de-
ban subvencionar las pensiones de los jubilados, no se ría conveniente buscar 
otros canales para complementar las pensiones a futuro? 
Por ello, el papel que juegan las empresas de la mano de las Entidades Asegura-
doras es esencial. Necesitan convertirse en aliadas de los empleados para que 
faciliten instrumentos de ahorro a través de la previsión social complementaria. 
Las Entidades Aseguradoras por su parte interviene en el proceso de divulgación 
y planificación del ahorro para la jubilación y tienen una labor social fundamental, 
para trasladar a la población de la necesidad de que cada uno se responsabilice 
de su propio futuro. 
Teniendo en cuenta lo explicado, he divido la tesis en 6 apartados, entre los cua-
les: 
 Para empezar, durante los 3 primeros capítulos hago un pequeño recorrido 
sobre la situación del ahorro en España, nuestro entorno y una breve intro-
ducción de nuestro Sistema de Pensiones. 
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 Luego, desarrollamos los sistemas de previsión complementaria, para dar 
paso al sistema de previsión en la empresa y cómo la economía del com-
portamiento puede ayudar en este proceso. 
 Para finalizar, con un pequeño análisis de la situación y exponiendo pro-
puestas de soluciones, que lógicamente tiene que ver con instrumentos de 
previsión en las empresas. 
En todo el trabajo se ha utilizado una metodología basada en la búsqueda y reco-
pilación de diversos estudios referentes a instrumentos de previsión, Seguridad 
Social, países de nuestro entorno que sufren los mismos problemas demográfi-
cos. Todo ello, vinculado a los estudios realizados en el campo de la economía 
del comportamiento, junto con información estadística de características similares. 
El estudio me ha permitido conocer más en profundidad cual es la realidad de 
nuestra situación en lo que se refiere a nuestras pensiones, presentes y futuras, y 
así poder compartir alguna posible solución para disfrutar del futuro mediante, “el 

















2. Situación del ahorro en España 
Planteamos la situación del ahorro porque cuando pensamos en nuestro futuro se 
generan ciertas incertidumbres respecto a cómo podremos afrontarlo. En España 
el ahorro de cara a la jubilación se centra en 3 pilares básicos de proporciones 
distintas: sistema de prestaciones público (Seguridad Social), previsión de las 
empresas y ahorro individual. 
En los últimos años, adquiere más relevancia la importancia de ahorrar y cuánto 
antes mejor, debido a los cambios sociales, económicos  y demográficos de las 
últimas décadas: 
- El acceso al mercado laboral. 
- La inflación 
- La esperanza de vida en el último siglo se ha duplicado en España y ac-
tualmente se sitúa como 4º país más longevo del mundo con bajas tasas 
de natalidad. 
- Acceso a la jubilación con mejor calidad de vida 
Se podrían enumerar muchos más, pero estos cambios indudablemente afectan a 
nuestro sistema de pensiones en mayor medida. Al ser un sistema de reparto en 
el que las pensiones de la Seguridad Social se satisfacen con cargo a las cotiza-
ciones pagadas por  la empresa  más los trabajadores en activo, y la previsible 
evolución poblacional de nuestro país, donde cada vez es mayor la proporción de 
personas mayores frente a las jóvenes, el futuro de las pensiones afronta graves 
riesgos en relación a la sostenibilidad de su estructura actual. Por lo tanto, debe-
remos anticiparnos a buscar soluciones alternativas. 
 
2.1. Situación actual y tendencia 
 
Durante los últimos años el ahorro de las familias españolas ha sufrido varios 
cambios debido a la fuerte crisis económica que ha afectado la población españo-
la. De hecho, según un estudio de  Angel Martínez Aldama, desde 2009 la tasa de 
ahorro ha bajado de manera significativa (desde 13,4% hasta el 9,6%) y no sólo 
eso, sino que en 2015, la fortaleza del consumo de hogares hizo que la tasa de 





Gráfico 1. Tasa de ahorro de los hogares españoles 
 
Fuente: INVERCO con datos INE  
Teniendo en cuenta que la tasa del ahorro continúa bajando, si analizamos su 
distribución existe una gran disparidad entre el porcentaje de ahorro que se desti-
na a corto, medio y largo plazo. Según los últimos datos del informe trimestral del 
ahorro financiero de las familias, los activos quedarían distribuidos del siguiente 
modo: 
Gráfico 2. Activos financieros de las familias españolas 
 
Fuente: INVERCO, Informe Trimestral Ahorro Financiero Familias Españolas 4T 2015  
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Sí que es cierto que la tendencia de la situación financiera ha mejorado en los 
últimos años y la capacidad de ahorro va estrechamente ligada al crecimiento 
económico (cuando hay recuperación económica el ahorro incrementa), pese que 
hemos visto al inicio que aun teniendo resultados positivos, la tasa de ahorro se 
ha disminuido al distribuir el gasto en porcentajes diferentes. 
En concreto, me llama la atención un estudio de mercado realizado por Rastrea-
tor, III Estudio de Comparación Online hacia el Ahorro Inteligente, que constata un 
crecimiento del porcentaje de ahorradores y una mejora de la percepción econó-
mica personal. 
 
2.2. Percepción del ahorrador 
He mencionado dicho estudio porque considero muy interesante cómo año a año 
plantea la situación de la percepción de los españoles hacia el ahorro. Realmente, 
las percepciones de cada uno distan mucho de la realidad, pero en definitiva ayu-
da a priorizar más la capacidad de ahorro y si adicionalmente, tenemos en cuenta 
los aspectos sociológicos, económicos y demográficos, la solución a corto, medio 
y largo plazo es totalmente diferente en cada caso. Como ejemplo, podríamos 
reflejar la percepción de la economía personal del 2016 respecto al año anterior y 
observaríamos que aunque un 21,4% la percibe como mala, existe también un 
46,3% que la califica como ni buena ni mala. 
 
Gráfico 3. Percepción de la economía personal 
 
Fuente: III Estudio de Comparación Online hacia el Ahorro Inteligente. Rastreator. 
 
Hay una leve mejora de propensión al ahorro, por un lado motivado por el creci-
miento económico y economía personal, pero por otro, por un incremento de las 
expectativas de futuro. Frente a las posibles contingencias imprevisibles, las per-
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sonas suelen ser más precavidas y potenciar inconscientemente la necesidad de 
ahorrar en mayor cantidad y de manera constante. 
Generar ahorro no es fácil y por mucha voluntad, a veces no se consigue ahorrar 
la cantidad suficiente y se distribuyen de manera desigual en función de la edad, 
sexo y clase social. Analizando datos del estudio, casi un 50% de los entrevista-
dos (44,7%) no consigue ahorrar más de 200€ y un 27,4% no puede ahorrar na-
da. 
 
Gráfico 4. Percepción de la economía personal 
Fuente: III Estudio de Comparación Online hacia el Ahorro Inteligente. Rastreator. 
 
Como conclusión, podríamos decir que la voluntad de ahorrar va ligado directa-
mente al estilo de vida que quieras llevar, en función de la calidad de vida que 
quieras tener y en las prioridades que te marques en la vida. 
 
2.3. Productos y canales 
La incógnita sobre el futuro del sistema de pensiones de la Seguridad Social y la 
consecuente necesidad de realizar un ahorro para el día de mañana, son dos fac-
tores que, unidos a la presión fiscal existente, posicionan a los productos de aho-
rro finalista y especialmente a Planes de Pensiones, y a los Planes de Previsión 
Asegurados, como productos muy interesantes para aquellos clientes que bus-
quen ahorrar con el mejor tratamiento fiscal a corto plazo. 
En el mercado español productos de ahorro e inversión para complementar las 
pensiones no faltan, pero existen productos para cada ahorrador en función del 
que se adapte mejor a sus necesidades. Lo que falta es que las personas se con-
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ciencien de la necesidad de ahorrar a largo plazo para que al llegar la jubilación 
pueda mantener el nivel de vida que tenía cuando estaba en activo. 
Para planificar el ahorro, lo primero es conocer las alternativas que existen en el 
mercado y para que el patrimonio no pierda poder adquisitivo es conveniente in-
vertirlo en productos que aporten rentabilidad que compensen el alza de precios e 
incrementen el patrimonio. Por ello, en todo momento será crucial el poder diversi-
ficar la inversión en función del perfil de riesgo, necesidades presentes y futuras 
de liquidez, a su edad, a su experiencia en los mercados y productos financieros y 
a la propia evolución de los distintos mercados de capitales. 
Si analizamos los diversos productos que actualmente disponemos en el mercado 
para complementar el ahorro, estaríamos hablando de  Planes de pensiones, fon-
dos de inversión, depósitos, bonos y acciones, PPA, PIAs, seguros de ahorro, 
Unit-linked, Sialp. Me gustaría detallarlos un poco más en profundidad, descri-
biendo uno a uno sus características: 
1) Depósitos bancarios y activos monetarios: 
Son los productos que hoy en día disponen de mayor liquidez. El horizonte tempo-
ral de estos productos es inferior, generalmente, al año por lo que se consideran 
siempre que deben ir ligados al corto plazo y nunca al largo. Su riesgo es muy 
bajo actualmente, siempre que no tenga una concentración de patrimonio de más 
de 100.000 euros en una sola Entidad. 
Es el principal producto de ahorro financiero de las familias, su baja remuneración 
actual hace que no sean los instrumentos más útiles de cara a la consecución de 
objetivos a largo plazo. Su fiscalidad comparada con otros productos no es muy 
beneficiosa puesto que se tributa por la totalidad de las ganancias recibidas (ac-
tualmente del 19 al 23%). Este tipo de inversión es aconsejable para cubrir las 
cantidades destinadas a las necesidades básicas o casos de emergencia. 
2) Inversiones directas en bonos y acciones: 
El invertir directamente en bonos y acciones requiere de cierto conocimiento por 
parte del inversor, ha de tener cultura financiera para conocer los diferentes mer-
cados, sobre el emisor que está emitiendo el activo y, además, sobre la previsible 
evolución futura de las cotizaciones de los títulos. Existe una gran cantidad de 
categorías de estos títulos por lo que el inversor debería conocer las característi-
cas específicas de cada uno de ellos. Para evitar problemas a futuro, como por 
ejemplo los que se ha vivido con las participaciones preferentes. 
El hecho de que el inversor tenga que dominar de mercados y tener el conociendo 
suficiente para entrar en este tipo de inversiones hace que quizás no sea el tipo 
de inversión más adecuado para el ciudadano de a pie. 
Por otra parte, y para el caso de los bonos, no tanto para las acciones, su liquidez 
puede estar en entredicho y ocasionar diversos inconvenientes. Estos activos ser-
ían más bien recomendables para cubrir la consecución de objetivos a medio y 
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largo plazo, y en el caso de las acciones exclusivamente para el largo plazo. Los 
activos por sí mismos ya incorporan un riesgo considerable, en algunos casos 
muy marcados, dependiendo del tipo de emisor.  
En realidad, se necesitan carteras diversificadas para disminuir el riesgo, esa di-
versificación se lograría solo en caso de patrimonios muy elevados. Su fiscalidad, 
como ocurría anteriormente al comparar con otros productos, no tiene un nivel 
eficiente de cara al cliente. Se paga impuestos por la generación de los flujos de 
caja, intereses y dividendos y es más, la reinversión en otros títulos semejantes 
no está exenta, por lo que no goza de una fiscalidad interesante. 
3) Fondos de Inversión: 
Actualmente está considerado como el mejor producto para realizar las inversio-
nes, desde el punto de vista de liquidez (casi inmediata, aproximadamente entre 
24h y 48h), como desde el amplio abanico de posibilidades de inversión, depen-
diendo del perfil de cada cliente. Más adelante, desarrollaremos la importancia de 
asesorar al cliente, teniendo en cuenta sus principales necesidades para detectar 
el perfil de inversión y el producto más adecuado. 
Respecto al horizonte temporal, cada inversor puede elegir aquel que mejor se 
adapte a sus necesidades y objetivos marcados. Por otra parte, los fondos pre-
sentan, por ley, carteras muy diversificadas y gestionadas por profesionales por lo 
que disminuye aún más el riesgo, siempre que se mantenga objetivo del horizonte 
temporal seleccionado. La fiscalidad de los fondos de inversión, posiblemente es 
la más atractiva, ya que sólo se paga impuestos por las cantidades que se reem-
bolsan, permitiendo ser rescatables grandes o pequeñas cantidades y en todo 
momento dejando libre el traspaso entre fondos sin tener que tributar, por lo que 
la reinversión es una de las grandes ventajas del producto. 
4) Planes de pensiones: 
Los planes de pensiones, son productos muy parecidos a los fondos de inversión, 
pero con menor liquidez, ya que sólo se permite para ciertas contingencias o los 
supuestos excepcionales como enfermedad grave o paro de larga duración. Aun-
que, con la última reforma fiscal aprobada por el Gobierno se permite hacer líqui-
das las aportaciones con una antigüedad de 10 años. 
Respecto a la fiscalidad, las aportaciones son desgravables reduciendo la base 
imponible del IRPF hasta un máximo de 8.000 euros anuales, aunque en el mo-
mento de cobrar las cantidades recibidas se incluirán dentro de la base imponible 
general. Es decir, con las aportaciones a planes de pensiones el efecto que con-
seguimos es el diferimiento del impuesto.  Es por ello, que este tipo de producto, 
es muy interesante para personas que en la actualidad quieran rebajar su factura 
fiscal, IRPF, no les preocupe la liquidez de estas inversiones y, especialmente, 




5) Seguros de ahorro: 
Cuando hablamos de cubrir las necesidades de los ahorradores, las compañías 
de seguros, suelen utilizar los seguros de ahorro para dar respuesta a ellas. No es 
un producto que tenga mucha liquidez, pero sin embargo, existe la posibilidad de 
que la compañía de seguros pueda anticipar cantidades a cuenta  y eso le con-
vierte prácticamente en un producto de liquidez.  
Los seguros de ahorro se caracterizan porque pueden tener diferentes horizontes 
temporales y también disponer de distintos niveles de riesgo en base al perfil del 
cliente, pudiendo encontrar, seguros con tipos de interés garantizados o vincula-
dos a tipos de interés variables. A nivel fiscal, podemos encontrar en algún caso 
que se puedan permitir obtener las primas acumuladas en forma de renta vitalicia 
y así obtener ventajas fiscales adicionales. 
a. SIALP: Consiste en un seguro de ahorro  que está pensado princi-
palmente para un tipo de ahorrador conservador  (garantizando co-
mo mínimo el 85% de la inversión) y que busque una rentabilidad 
más a largo plazo, en concreto está pensado para un periodos de 5 
años. Si se cumple con estos cinco años y con el límite máximo de 
inversión que es de 5.000 euros al año, el ahorrador opta a las ven-
tajas fiscales que este producto tiene que es la exención fiscal sobre 
los intereses que se hayan generado. En caso de rescatar el produc-
to se perdería la exención de tributar. 
b. Plan Inversión de Ahorro Sistemático, PIAS: El PIAS cada vez 
está cogiendo más relevancia en el mercado, siendo un seguro de 
ahorro que te permite tener tanto un tipo de interés garantizado co-
mo estar invertido en diferentes carteras de renta fija o variable y 
con aportaciones máximas de 240.000€ en la vida del producto. 
Además, se establece un límite máximo de aportación anual de 
8.000€ e igual que en el SIALP se puede optar transcurridos los 5 
años a ventajas fiscales.  
De cara a una planificación del ahorro es interesante analizar como 
a través de las aportaciones periódicas a este tipo de producto, 
permiten ir capitalizando el ahorro y al mismo tiempo poder entrar en 
mercados que diluyan el riesgo de la inversión. A nivel fiscal, al igual 
que los SIALP, siempre que se cobre en forma de renta vitalicia y se 
respete el periodo de tiempo legal previsto, dispondrá de exención 
sobre los intereses que se hayan generado. 
c. Rentas: Es un seguro vitalicio o temporal, de efecto inmediato o di-
ferido, muy importante para la generación de ahorro y que permite 
complementar la pensión pública de jubilación. A nivel fiscal, es mu-
cho más atractivo que los fondos de inversión, puesto el rendimiento 
está sujeto a tributación en concepto de rendimientos de capital mo-
biliario, se obtiene aplicando unos porcentajes de integración que 
van en función de la edad del perceptor en el momento de constitu-
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ción de la renta (en el caso de diferida, la rentabilidad de repartirá li-
nealmente durante los primeros 10 años). 
En España, la distribución de  productos de ahorro se centra mayoritariamente en 
el sector bancario, de hecho un 90% de los productos financieros se distribuye a 
través de redes bancarias. Por lo que, la oficina, sigue siendo el asesor financiero 
preferido de las familias españolas, pero esta tendencia está cambiando.  
Esta última característica es la que puede marcar una diferencia considerable 
frente a los bancos: la no colocación de posiciones deudoras propias a sus clien-
tes. Hay que destacar que las entidades bancarias han llevado a cabo un impor-
tante esfuerzo en dotar de conocimientos financieros a sus unidades de asesora-
miento y continúan haciéndolo. Sin embargo, el principal problema puede radicar 
en el desconocimiento financiero de la mayor parte de los ahorradores o posibles 
inversores.  
Menciono el ramo de seguros de vida, porque aquí estarían incluidos todos los 
seguros de ahorro y la distribución es un poco más diversa: 
Gráfico 5. Canales de distribución 
 
Fuente: ICEA 
Como se puede observar en el gráfico, a diferencia de otros países, en España la 
comercialización del seguro está altamente intermediada, pero concretamente la 
distribución de seguros de vida a través del canal banca-seguros durante el 2015 
ha disminuido claramente, pasando del 72,5% en el 2014 al 65,8% actualmente. 
Ciertamente, el poder que tiene el canal banca-seguros al estar tan vinculado al 





3. Comparación del Ahorro entre España y otros 
mercados de referencia 
3.1. Análisis macro  de la economía Internacional 
Para ponernos en contexto en el mercado del ahorro primero debemos analizar 
cómo evoluciona la economía mundial. Según el Anuario 2015 de ICEA, el creci-
miento de la economía mundial en este 2015, ha crecido a un ritmo moderado y 
se prevé que durante el 2016, haya una leve mejoría. Podemos visualizarlo en el 
siguiente mapa: 
 
Gráfico 6. Crecimiento mundial 2015 y previsión 2016 
 
Fuente: Anuario 2015 ICEA. Comisión Europea 
 
Podemos ver, que cada zona ha tenido su evolución, con crecimientos dispares, 
pero todos ellos pueden sufrir ciertos riesgos. Vamos a detallar los principales 
riesgos a que se enfrenta la economía mundial, antes de dar paso al desarrollo 
del tema: 
a) Frenazo económico de los países emergentes: los flujos de capital que en-
traron en estos países después de la crisis del 2008 están empezando a 
salir de las economías emergentes, hecho que genera un desequilibrio ma-
croeconómico importante. 
b) Aumento de la incertidumbre: es el hecho principal que define la situación 
actual de la economía mundial. Posibles consecuencias del cambio de mo-
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delo de crecimiento chino, cambios de políticas monetarias, nuevos ciclos 
alcistas de tipos de interés, tensiones geopolíticas… 
c) Debilidad del comercio internacional: el comercio mundial se enfrenta a 
nuevos desafíos frente a la caída del consumo global y la debilidad de la 
demanda. 
Una vez puesto en contexto la situación de la economía mundial, entraremos más 
en detalle respecto al ahorro en España y al resto de países. 
 
3.2. Situación actual España vs resto de países 
La estructura de nuestro ahorro dista mucho del resto de países de Europa. Hasta 
ahora, en España se destinaba casi hasta el 80% del ahorro no financiero a inver-
siones inmobiliarias, siendo el principal medio de ahorro, mientras que en Europa 
no llegaba al 50%. Este hábito de destinar la gran mayoría del ahorro a la inver-
sión en inmuebles era debido a que antes de la última crisis económica, las renta-
bilidades que ofrecían las inversiones inmobiliarias no se podían comprar al resto 
de productos financieros, del mismo modo que la liquidez que se obtenía por la 
venta de ellos. Una vez pasada la crisis, la tendencia ha cambiado porque ya no 
ofrecen rentabilidades positivas, no hay mucho acceso al crédito, hay mucha ofer-
ta y poca demanda, resumiendo no permiten disponer de liquidez. Esta situación 
ha llevado a que los ahorradores españoles hayan de buscar diferentes alternati-
vas a cómo afrontar el ahorro a futuro. 
Existen otros aspectos que hay que considerar, como la volatilidad. La crisis 
económica y la burbuja inmobiliaria, han dejado claro que la vivienda no es una 
inversión del todo segura y rentable como era en el pasado. Por otro lado, hay 
que considerar las reducciones en nivel de pensión y cobertura que han generado 
las reformas de la Seguridad Social. 
Otra gran diferencia es la estructura de la distribución de activos que comentare-
mos en el siguiente punto, ya que hay muchas diferencias entre España y el resto 
de países, dado que hasta ahora el nivel de cobertura que ofrecía la Seguridad 
Social permitía los ingresos necesarios para mantener el mismo nivel de vida una 
vez alcanzada la edad de jubilación. 
Si visualizamos cómo hemos destinado parte de nuestros ahorros a fondos de 
pensiones y seguros de vida, nos encontraremos con el siguiente gráfico que 
mientras que España destina aproximadamente un  14%, la media europea está 
en un 37% y específicamente países como Holanda o Reino Unido, superan con 




Gráfico 7. % de ahorro destinado a FFPP y seguros de vida 
 
Fuente: EFAMA e Inverco 
 
Hemos visto como el ahorro en nuestro país se ha focalizado en la inversión in-
mobiliaria, dado el perfil conservador de los habitantes y la poca cultura financie-
ra. 
Si analizamos estos mismos datos, por ejemplo a nivel europeo ese sentimiento 
de propiedad de la vivienda varía según los países. Por ejemplo, con los últimos 
datos publicados, se puede observar que aquellos con menores porcentajes de 
población con vivienda en propiedad son los que presentan mayores activos fi-
nancieros per cápita. El mayor riesgo asociado a un porcentaje tan elevado de 
vivienda en propiedad, es la elevada sensibilidad de las economías familiares a 
los tipos de interés, a través del mercado hipotecario. Además genera ineficien-
cias en la correcta asignación de recursos entre los distintos tipos de activos, por 
la rigidez propia de los activos inmobiliarios (derivada de los elevados costes de 
transacción en la compraventa de inmuebles). 
Gráfico 8. % de ahorro destinado a FFPP y seguros de vida 
 
Fuente: Inverco con datos Eurostat 
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Del mismo modo, la diferente distribución de activos es totalmente diferente en el 
resto de países. Simplemente analizando los activos financieros de cada país po-
demos ver junto con las tasas de ahorro unas diferencias bien marcadas. Por 
ejemplo: 
 
Gráfico 9. Activos Financieros per cápita 2014 
 
Fuente: Inverco con datos OCDE 
 
Gráfico 10. Tasa de ahorro hogares Europeos 2014 
 
 
Fuente: Inverco con datos Eurostat 
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Todos estos datos, no son más que una muestra de las grandes diferencias 
cuando hablamos de ahorro y todavía no hemos entrado en detalle, de cómo los 
diferentes países plantean el ahorro a largo plazo. En este sentido, ahora analiza-
remos que tipo de sistemas de previsión a largo plazo existe en cada país y cómo 
afecta en la previsión a futuro. 
A continuación adjuntamos diversos modelos de diferentes países como pueden 
ser EEUU, Reino Unido y Alemania para comparar cómo ha evolucionado el aho-
rro en base a los acontecimientos de los últimos años y las posibles visiones que 
puedan tener cada uno de ellos. Haremos un pequeño recorrido analizando la 
situación actual, el tipo de productos que utilizan y cómo los canalizan. 
3.2.1. EEUU  
A diferencia de España, que mayoritariamente el ahorro de las familias españolas 
estaba concentrado en viviendas y depósitos a cortos plazo, siendo  muy conser-
vadores, en Estados Unidos tiene un poco más de aversión al riesgo. De hecho el 
ahorro, lo planifican más a largo plazo por 2 principales motivos: para dar cobertu-
ra a las situaciones imprevistas y para la cobertura de la jubilación de las familias. 
Cuando hablamos de previsión, los estadounidenses disponen de un modelo mu-
cho más avanzado que les permite tener muchos más canales y productos desti-
nados al largo plazo, especialmente en fondos de inversión. Actualmente los ca-
nales que utilizan para distribuir los productos financieros son 4: 
 Profesionales registrados de inversión: Asesores registrados de inversión 
(registered investment advisers); intermediarios financieros (full-service 
brokers); planificadores/asesores independientes (independent financial 
planners), entre otros. 
 Planes de pensiones de empresa (employer-sponsored retirement plans). 
 Gestoras de fondos (venta directa) 
 Supermercados de fondos 
EEUU, tienen una tasa de ahorro respecto a su PIB mucho mayor que el resto de 
países y disponen de herramientas para ahorrar de cara a su jubilación. Me gus-
taría explicarlas brevemente porque nos podría servir para analizar nuestra situa-
ción en España. El sistema de pensiones complementario se compone básica-
mente de los siguientes productos: 
 Cuentas IRA (Individual Retirement Account): Se trata de planes de 
ahorro individual para la jubilación. Aunque existen varias modalidades, en 
general, sirven para que, las personas sin cobertura por planes de empresa 
tengan la oportunidad de ahorrar por sí mismos para la jubilación en unas 
condiciones fiscales ventajosas. También sirven para que aquellos trabaja-
dores que abandonan un empleo puedan preservar las ventajas fiscales de 
su ahorro previo en planes de empleo. El crecimiento fundamental del vo-
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lumen acumulado en cuentas IRA proviene, por una parte, de los retornos 
de sus inversiones, y por otra, de la transferencia desde planes de empre-
sa (rollovers). 
 Planes de aportación definida —DC (Defined Contribution Plans): Se 
trata de planes promovidos por el empleador, con una cuenta individual por 
partícipe. Facilitan a los empleados una cuenta de ahorro para la jubilación 
en la efectúan aportaciones el empleador, el empleado, o ambos. Los aho-
rros acumulados en el plan al momento de la jubilación dependerán, al 
margen del volumen de aportación realizada, en buena medida de las deci-
siones de asignación de activos del propio partícipe, que normalmente será 
menos aversión al riesgo cuanto más joven sea. Los planes DC engloban a 
las categorías siguientes: 
o Plan 401: Es el plan más común dentro de la categoría de DC. En 
este caso, las contribuciones al ahorro-previsión se deducen volun-
tariamente del salario de empleado antes de impuestos y con un im-
porte límite. 
o Plan 403: Plan de ahorro previsión con ventajas fiscales utilizado por 
organizaciones de educación pública y empleadores sin ánimo de 
lucro. 
o Plan 401: Plan de ahorro previsión con ventajas fiscales utilizado por 
empleadores de la administración pública. 
 Planes de prestación definida —DB (Defined Benefit Plans): Se trata de 
planes promovidos por el empleador que pagan una prestación de acuerdo 
a una fórmula prefijada. Pueden ser promovidos por empresas privadas o 
por entes gubernamentales (gobierno federal, del estado o local).  
  Annuities: Rentas fijas o variables vinculadas a productos de seguros de 
vida.  
Al igual que en otros países, tanto el pilar corporativo (planes de previsión de em-
presa DC o DB), como sistema voluntario privado (representado por las cuenta 
IRA), sirven como complemento esencial al sistema público de la Seguridad So-
cial. Y, de hecho, tanto los planes de empresa como las cuentas IRA se configu-
ran como elementos de importancia creciente, especialmente para aquellos hoga-
res a los que el sistema público reemplaza una proporción baja de sus ingresos. 
3.2.2.  Reino Unido 
Históricamente en el Reino Unido los fondos de pensiones y seguros de vida con-
centran más del 50% sobre el total del ahorro de las familias, a diferencia de otros 
países como podemos ver en el siguiente gráfico: 
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Gráfico 11. Tipo de Inversión en EEUU, Reino Unido y Alemania 
 
Fuente: Inverco con datos OCDE 
 
A parte de las inversiones indicadas en el gráfico, cabe mencionar la Cuenta de 
Ahorro Individual (ISA, Individual saving account), ya que a los residentes del Re-
ino Unido les permite acumular ahorro a largo plazo con una fiscalidad ventajosa. 
Existen diferentes tipos de ISA, una con diferentes tipos de inversiones y otra co-
mo cuenta corriente libre de impuestos.  
Además es contratable a partir de los 16 años, hecho que permite concienciar al 
ciudadano más joven de la necesidad de ahorrar. Posiblemente, gracias a las 
ventajas y flexibilidad que ofrece el producto, las familias del Reino Unido se de-
cantan más por ahorrar en este tipo de instrumento que en los propios planes de 
pensiones. 
Actualmente, en los canales de distribución está adquiriendo más importancia la 
figura del Asesor Financiero Independiente, en la que se prioriza el pago de comi-
siones por asesoramiento y no por producto como anteriormente se distribuía. 
Además, se está expandiendo el modelo de distribución a través de plataformas 
directas que permiten al usuario acceder directamente a la información detallada 
de los productos sin tener que pagar los servicios de un asesor.  
Este hecho, hace que a diferencia de otros país, la distribución de productos de 
inversión a través de la banca minorista tenga una cuota de penetración muy baja. 
Considerando específicamente el mercado de previsión social, en el Reino Unido 
existen tres categorías básicas, junto con el ISA (Cuenta de Ahorro Individual): 
 Pensiones públicas (basic state pension y state second pension): El sistema 
público facilita una pensión mínima con el fin de prevenir situaciones de po-
breza durante la vejez. 
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 Pensiones ocupacionales (defined benefit pension y defined contribution 
pension): Planes de previsión facilitados dentro del entorno corporativo y labo-
ral. 
 Pensiones personales (self-invested personal pensions, stakeholder pen-
sions y group personal pensions): Pensiones privadas voluntarias. 
Podríamos equiparar las pensiones públicas a nuestro sistema de la Seguridad 
Social, pero sobretodo, el incremento de la esperanza de vida y el escenario de 
mercado de escasos tipos de interés, ha propiciado que en las pensiones ocupa-
cionales haya cambios. En los últimos años, los planes de previsión de empresa, 
han pasado de tener planes de prestación definida (calculada en base a un salario 
final) a planes de aportación definida, en la que la empresa y el trabajador reali-
zan aportaciones de cara a acumular un capital para la jubilación. 
Respecto a las pensiones personales, vendría a ser como nuestro tercer pilar en 
previsión social, el voluntario. En el cual, el ahorrador elige aquellas aportaciones 
que quiere realizar de forma voluntaria, con ventajas fiscales e invirtiendo en va-
rios tipos de inversión en función del perfil de riesgo y horizonte temporal de cada 
uno. 
3.2.3.  Alemania (como representación de Europa) 
A lo largo de la historia Alemania se ha caracterizado por una economía fuerte y 
potente que les ha permitido tener a los ciudadanos un excedente de ahorro. Pero 
al igual que en otros países del entorno, cada vez más, el envejecimiento de la 
población, a baja tasa de natalidad, hace que se le dé más importancia al sistema 
de pensiones. 
Tradicionalmente, el perfil de inversión de los alemanes ha sido bastante conser-
vador y probablemente, tiene su origen en raíces históricas, ya que los negocios 
se han financiado básicamente a través de la deuda. 
Por otra parte, a diferencia de otros países, como Reino Unido, en Alemania la 
dependencia del sistema público de pensiones ha sido históricamente casi total,  
por lo que, muchas familias no han tenido que preocuparse del sistema de ahorro 
de previsión de cara a largo plazo, por tenerlo plenamente cubierto y garantizado. 
Alemania, tiene una de las tasas de ahorro bruto más elevadas del mercado y a 
diferencia de España, tiene un porcentaje de vivienda en propiedad mucho menor 
(alrededor del 50%). Lo mismo ocurre con países vecinos como Suiza, eso de-
muestra que a menor pertenencia de viviendas en propiedad, mayor puede llegar 
a ser la tasa de ahorro. 
Respecto a la distribución de los productos de ahorro, bancos, cajas de ahorro 
(Sparkassen), asesores financieros (Finanzberatern), gestoras de fondos (Fonds-
gesellschaften) y compañías aseguradoras son los canales más habituales, sien-
do quizás el sector bancario el canal que adquiere más relevancia, especialmente 
a nivel regional. 
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Una vez compartido los diferentes países y cómo afrontan su capacidad de aho-
rro, cabe mencionar que en la mayoría de países de la OCDE, una vez llegas a la 
edad de jubilación tienes derecho a recibir una prestación, ya sea mediante pen-
siones públicas o pensiones privadas. Mientras que en países como Suiza, Reino 
Unido o Estados Unidos más de un tercio de pensiones proviene del sector priva-
do.  
En el gráfico de más abajo podemos ver la relación entre los diversos países y 
como dato relevante es observar, como en España en, a nivel de fondos de pen-
siones privados sólo representa un 8,4% del PIB, respecto a Reino Unido o EEUU 
que representan un 95,7% y un 74,5% respectivamente. 
 
Gráfico 12. Tasa bruta de sustitución de las pensiones 
 
Fuente: Inverco con datos OCDE "Pension at a glance 2013" 
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Gráfico 13. Tasas de sustitución de las pensiones públicas y privadas 
 
Fuente: Inverco con datos OCDE "Pension at a glance 2013" 
Llama la atención observar, que no sólo tenemos una aportación muy baja a fon-
dos de pensiones privadas en España, sino que adicionalmente existe una rela-
ción inversa entre la tasa de sustitución del sistema público y el desarrollo de las 
pensiones privadas. 
Los países de nuestro entorno, también tienen que afrontar el envejecimiento de 
la población, pero en cambio, afrontan la situación mediante un sistema de previ-
sión social complementaria diferente. No quiere decir que sea mejor, simplemente 
abordan el problema, potenciando los instrumentos de previsión social comple-
mentaria como una vía para capitalizar a futuro un complemento a la pensión 
pública. Por ello debemos tenerlos en cuenta, ya que nos pueden ayudar a plan-
tear otras alternativas de sistemas de previsión complementarias. Hemos visto 
unos pocos ejemplos: 
 Alemania: Utiliza un sistema de previsión social llamado “sistema de pun-
tos”, obligatorio en el ámbito empresarial. La empresa, por ley está obliga-
da a convertir hasta un máximo del 40% de salario, en productos de previ-
sión ocupacional. Todo ello, además va acompañado de ventajas fiscales 
tanto para la empresa como para el trabajador. 
 Reino Unido: La previsión social es obligatoria en el ámbito empresarial y 
para aquellos trabajadores mayores de 22 años, se les aporta un mínimo 
del 3% del salario. Adicionalmente el trabajador deberá complementar indi-
vidualmente con un mínimo. 
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 Suecia: El sistema de previsión social que utiliza es un sistema de pensio-
nes mixto, llamadas “cuentas nocionales”, en el que se exige un porcentaje 
del tipo de cotización (un 9%) que se destine a productos de previsión ocu-
pacional. Estas aportaciones a sistemas complementarios tiene carácter 
obligatorio  a sistemas complementarios son de carácter obligatorio a nivel 
empresarial. 
Hay que destacar que estos países son una referencia a nivel económico y social 
a nivel europeo y a pesar que todos ellos tienen sistemas diferentes coinciden en 
un aspecto importantísimo y es que todos ellos están obligados a través de las 
empresas a informar a los trabajadores sobre la posibilidad de invertir en produc-
tos de ahorro de cara a una jubilación. La labor que están desempeñado a nivel 
informativo, es lo que les destaca frente a las empresas de nuestro país, donde la 
cultura del ahorro no está desarrollada.  
En un futuro, el papel en las empresas va a ser fundamental, ya que la población 
ha de ser conocedora de  cuál va a ser su situación en las pensiones de hoy y de 
mañana y de este modo tomar medidas para prever situaciones de insuficiencia 
de pensiones. Hay que empezar con carácter de urgencia y aquí las compañías 
Aseguradoras junto con el Estado, han de promover la cultura del ahorro a largo 
plazo para complementar la previsión complementaria. 
Además, nuestro modelo, tal y como está planteado actualmente, necesita sufrir 
alguna modificación, teniendo en cuenta cómo evoluciona la población y por qué 
no, plantearse modelos como los de nuestros países vecinos que nos permitan 






































4. Introducción a las pensiones de la Seguridad 
Social 
4.1. El mercado laboral en España 
Antes de entrar en materia, nos centramos en el mercado laboral, ya que es im-
prescindible explicar cómo está evolucionando en base al envejecimiento de la 
población y la evolución de la población activa. Según el INE, entendemos pobla-
ción activa el conjunto de personas que suministra mano de obra para la produc-
ción de bienes y servicios económicos, integrándose en el sistema. Es decir, está 
formada por personas desempleadas y ocupados. 
La crisis económica de los últimos años, junto a varios factores, como pueden ser 
el envejecimiento de la población, la progresiva incorporación de la mujer en el 
mercado laboral, la larga etapa formativa de los más jóvenes y los cambios de 
vida de los más mayores, hacen que cambie el comportamiento de la población a 
medio plazo. 
 
Por ejemplo, si analizamos la evolución de la población podemos observar el im-
pacto del envejecimiento de la misma en la población activa. En el siguiente gráfi-
co, observamos los datos de la población: 
 
Gráfico 15. Evolución de la población española entre 2002 y 2015 
 
Fuente: INE (cifras de población)  
Como podemos ver, desde el 2002 al 2008 hay un crecimiento considerable de la 
población, coincidiendo con el periodo de expansión económica, pero a medida 
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que llegamos al 2012, a partir de dicho periodo, la tendencia alcista se invierte 
obteniendo tasas negativas en España. Según varios estudios del INE, estiman 
que en los próximos años, la tasa de población residente en España seguirá dis-
minuyendo y junto a esta disminución tenemos que añadir el envejecimiento de la 
población. 
 
La fuerza laboral está concentrada entre 16 y 64 años, si la tendencia  es que se 
acentúe el envejecimiento de la población, nos situaremos en una ratio de pobla-
ción activa en la que  si en 2015, hay una proporción de cuatro a uno (es decir, de 
cada 4 trabajadores hay una persona mayor de 65 años), cuando lleguemos a 
2064, la proporción pasará a tres (de cada cuatro personas en edad de trabajar, 
tres serán mayores de 65). Este envejecimiento de la población es un fenómeno 
que se está extendiendo a nivel mundial, pero en España tiene un efecto más 
acusado. Según las previsiones, en 2050, seremos el segundo país del mundo 
con la ratio de dependencia más elevado, por detrás de Japón y muy por encima 
de la media de economías avanzadas. 
 
Analizando el siguiente gráfico podemos ver, como ha ido evolucionando la po-
blación en función de los diferentes tramos de edad. De hecho entre 2002 y 2015, 
el tramo de 16 a 24 años se redujo en 1,2 millones mientras que el tramo de 45 a 
64 aumento en 3,4 millones de personas. Esta dinámica de envejecimiento se 
traslada a la población activa del siguiente modo: entre 2002 y 2015, aumenta 
sensiblemente a partir de 35 años, mientras que disminuye entre las edades más 
jóvenes. 
 
Gráfico 16. Evolución de la población activa por tramos de edad 
 
Fuente: Elaboración Propia del Estudio Secured a través de datos de la EPA  
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Adicionalmente la progresiva incorporación de la mujer al mercado laboral, ha fa-
vorecido el incremento de la tasa de población activa entre los tramos de 16 a 64 
años. Según datos de la EPA, en 2015 había en España 12,3 millones de hom-
bres en activo, frente a 10,6 millones de mujeres en activo y la tendencia a futuro 
va en aumento. 
 
Otro de los factores que hemos comentado al inicio, es el transcurso de la crisis 
económica vivida en los últimos años, ya que, ha hecho que el país no fuera tan 
atractivo para profesionales extranjeros y se invirtieran los flujos migratorios, 
cambiando la composición de la población activa entre ocupados y desocupados. 
Las altas tasa de desempleo juvenil, junto con la dificultad de encontrar trabajo 
han favorecido a que los estudios se alarguen, para poder tener mejor acceso al 
mercado laboral. 
 
Si tenemos en cuenta, una mejoría económica sostenida en el tiempo, nos ayu-
dará a incrementar las tasas de actividad en todos los tramos de edad y nos per-
mitirá posiblemente reducir las tasas de desempleo y generar de nuevo demanda 
extranjera. No sólo deberemos tener en cuenta estos aspectos, sino que a me-
dio/largo plazo nos pueden afectar en el comportamiento los cambios socioe-
conómicos, por lo que deberemos anticiparnos ante posibles planteamientos co-
mo son los hábitos de consumo y ahorro, porque irán directamente relacionados 
en impacto que puedan tener sobre el futuro de nuestro sistema de pensiones. 
 
 
4.2. La Seguridad Social  
 
La Seguridad Social nace en 1966 con el objetivo de garantizar a los trabajadores, 
y a sus familiares o asimilados que tuvieran a su cargo, la protección adecuada en 
las situaciones en las que se necesiten, tales como casos de enfermedad, acci-
dente, jubilación, desempleo, orfandad… 
 
El Art. 41 de la Constitución Española, recoge que los poderes públicos man-
tendrán un régimen público de la Seguridad Social para todos los ciudadanos, que 
garantice la asistencia y las prestaciones sociales suficientes ante situaciones de 
necesidad, especialmente en caso de desempleo.  
 
Este sistema está basado en dos principios: la Solidaridad y la Universalidad, que 
se recoge en la Constitución Española para que llegue a todos los ciudadanos. En 
cambio la Solidaridad está basada en función de los siguientes puntos: 
 
 Inter-generacional, es decir, los actuales beneficiarios están cobrando los 
derechos generados en el pasado gracias a las aportaciones de los coti-
zantes actuales; éstos, a su vez, cobrarán en el futuro los derechos que 
generan ahora gracias a las aportaciones que hagan en ese momento futu-
ro los que coticen en ese momento.  
 
 De renta; los que más ganan, más aportan. 
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 Los que no están enfermos (que contribuyen) y los que sí lo están (reci-
ben). 
 
 Los que tienen trabajo (que aportan) y los que no (que reciben la prestación 
si la necesitan.  
 
 A través de los impuestos, en que todos aportamos para la modalidad no 
contributiva. 
  
La Seguridad Social es el fundamento del “Estado de Bienestar”, y depende del 
Ministerio de Empleo, por lo que es un sistema de protección a la ciudadanía que 
a partir de los años 80 empieza a sufrir una serie de reformas, en concreto en el 
sistema de pensiones, con la constitución en 1995 del “Pacto de Toledo” que pre-
tende analizar los problemas estructurales del sistema de seguridad social y de 
las principales reformas de protección social en España. 
 
A raíz de la crisis del 2008, se vuelve a revisar la situación del Pacto de Toledo, 
dando lugar a una nueva reforma en 2011, que acaba entrando en vigor en enero 
del 2013, motivada por las siguientes causas: 
 
 Déficit del Sistema de la Seguridad Social 
 
 Caída del número de cotizantes (causas económicas y demográficas) 
 
 Disminución del ratio de cotizantes 
 
 Aumento del déficit del Estado 
 
 Restricciones de acceso al crédito 
 
Actualmente, el sistema público de pensiones sigue sufriendo largos procesos de 
reforma y más teniendo en cuenta, cómo evolucionará la población en los próxi-
mos años. Ya hemos comentado en el punto anterior, que el envejecimiento de la 
población va a hacer que el Sistema tenga que plantear soluciones para que man-
tengamos la sostenibilidad de la Seguridad Social y por consiguiente, el sistema 
público de pensiones, ya que habrá más pensionistas que cotizantes. 
 
La Seguridad Social pone a disposición de los ciudadanos un conjunto de medi-
das, en forma de prestaciones económicas que permiten prever, reparar o superar 
determinadas situaciones o contingencias que originen pérdida de ingresos o ex-
ceso de gastos. Para poder acceder a estas prestaciones públicas, la normativa 
establece una serie de requisitos y cuantías asignadas, en función de las cotiza-
ciones, tanto de la empresa como del trabajador, para financiar el sistema de la 
Seguridad Social. Estas cantidades que se ingresan se llaman cuotas, y en el ca-
so del trabajador se deducen mensualmente de su nómina.  
 
Las prestaciones que otorga la Seguridad Social se engloban en dos categorías: 
 
 Prestaciones a nivel contributivo: permite recibir una pensión siempre 
que exista relación con la Seguridad Social, por lo que, se exigirá un perio-
 35 
do mínimo de cotización para que tenga derecho a cobrar cualquier presta-
ción del Sistema Público. 
  
 Prestaciones a nivel no contributivo o asistencial: permite recibir una 
pensión a aquellas personas que por estricta necesidad, no tengan sufi-
cientes recursos, sin haber cotizado el tiempo mínimo que requiere el nivel 
contributivo. 
Como hemos comentado, existen diferentes prestaciones sociales que cubren 
determinadas contingencias, las cuales me gustaría detallar específicamente de 
forma resumida relativas a la salud, familia, vida, trabajo y vejez: 
 Asistencia Sanitaria: la prestación por asistencia sanitaria es aquélla que 
cubre los servicios médicos, farmacéuticos, de recuperación física, prótesis 
y ortopedia necesarios para prevenir, conservar o restablecer la salud de 
los beneficiarios.  
 Incapacidad Temporal (IT): Es un subsidio diario que cubre la falta de in-
gresos que ocurre cuando el trabajador, por enfermedad o accidente, está 
temporalmente imposibilitado para trabajar y precisa asistencia sanitaria. 
 Incapacidad Permanente (IP): La prestación por IP es aquélla que cubre a 
un trabajador que, después de haber seguido un tratamiento y recibir el alta 
médica, presenta reducciones anatómicas o funcionales graves, previsi-
blemente definitivas, y que disminuyen o anulan su capacidad para traba-
jar. 
 Maternidad y Paternidad: La prestación por maternidad y por paternidad 
es un subsidio que reciben los trabajadores para que disfruten los períodos 
de descanso laboral legalmente establecidos por maternidad, adopción y 
acogimiento de hijos. 
 Riesgo durante el embarazo y la lactancia: Es la prestación que cubre la 
pérdida de ingresos originada por la suspensión del contrato durante dicha 
situación, en la que es imposible cambiar de puesto de trabajo que elimine 
ese riesgo que afecta al feto o a la madre durante el embarazo o al niño 
durante la lactancia. 
 Muerte y supervivencia: Las prestaciones por muerte y supervivencia se 
dirigen a los familiares de quienes conviven y dependen económicamente 
del trabajador o pensionista. Son: 
o Auxilio por defunción 
o Pensión por viudedad 
o Pensión de orfandad 
o Prestación a favor de los familiares. 
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 Protección por desempleo: la prestación por desempleo ampara a los 
que queriendo y pudiendo trabajar pierden su puesto de trabajo o ven re-
ducida su jornada ordinaria al menos en una tercera parte, siempre y cuan-
do su salario se reduzca en la misma proporción. El subsidio por desem-
pleo es la prestación no contributiva de nivel asistencial para desemplea-
dos demandantes de empleo que: 
o No rechacen una oferta de empleo ni se nieguen a participar en ac-
ciones de formación, injustificadamente. 
o Carecen de rentas superiores al 75% del SMI, sin la parte proporcio-
nal de las pagas extraordinarias 
 Jubilación: La pensión de jubilación es una prestación económica, vitali-
cia, que recibe el trabajador cuando cesa, de forma total o parcial, en su 
actividad laboral al cumplir la edad legal de jubilación y si reúne los requisi-
tos establecidos. Se recibe en 14 pagas anuales sujetas a IRPF y se extin-
gue con el fallecimiento del pensionista. Hoy en día, la edad de jubilación, 
con carácter general, está fijada en los 67 años. La cantidad económica 
que recibe el beneficiario estará en función de: 
o La edad de jubilación 
o Las cuantías de las bases reguladoras 
o Los años cotizados 
o Los porcentajes aplicados a las bases reguladoras. 
Para poder sostener el Sistema de la Seguridad Social, necesita financiarse. 
¿Cómo podemos obtener esa financiación? Hemos comentado que se enriquecía 
de las cotizaciones, tanto a nivel de empresa como de los trabajadores. Por lo 
tanto, se basa en un sistema de reparto que le permita mantener el Estado del 
Bienestar y que todos los ciudadanos puedan acceder a él. 
 
4.3. El Sistema Público de Pensiones: Historia 
del pasado 
Recapitulando un poco en el pasado, las pensiones públicas nacieron en Alema-
nia hace más de 120 años y fueron creadas por Bismark con el objetivo de cubrir 
una vez acabada la etapa laboral los ingresos necesarios para mantener la cali-
dad de vida, siendo el importe equivalente a los ingresos de la etapa en activo.  
Las reformas empezaron a partir de los años 90, con el gran reto de afrontar la 
evolución demográfica, garantizar la sostenibilidad financiera y la reducción de la 
dependencia del sistema público.  
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Es en este último punto cuando en 2001, entra la Reforma Riester, creando un 
sistema de pensiones voluntario “multi-pilar” con ventajas fiscales, que permite 
complementar el sistema público, mediante pensiones privadas a través de em-
presas como individuales ( 2º y 3º pilar). 
En el sistema voluntario de empleo (2º pilar), se estableció que el empleado pu-
diese aportar determinadas cantidades y en caso de no llegar a un acuerdo con la 
empresa se incentivó que se hiciera a través de un instrumento de ahorro con 
formato de seguro (pasando del 2º pilar al 3º). De esta forma, se introdujeron los 
planes de pensiones en la previsión empresarial, en los que se permitieron los 
planes de aportación definida. Hemos de pensar que el sistema de empleo en 
Alemania casi no existía, por lo que la Reforma Riester, permitió que a través de 
productos como los planes de pensiones, seguros directos y seguros de previsión 
empresarial, pudiesen aprovechar las ventajas fiscales que ofrecía la Reforma. 
En el tercer pilar, se introdujeron las cuentas de pensiones individuales, para 
promocionarlos se permitió que los planes individuales también gozaran de venta-
jas fiscales y subsidio, estableciéndose ciertas condiciones respecto a las aporta-
ciones y prestaciones. 
Al año siguiente, se constata que la Reforma Riester no es suficiente para estabi-
lizar las tasas de sustitución y aportación, por lo que en 2002, se crea la Comisión 
Rürup. Es un grupo de trabajo que lleva a establecer la nueva ley de 2004, en la 
que buscan estabilizar el sistema de pensiones para garantizar las pensiones a 
futuro.  
Con la nueva ley, además de alargar la edad de jubilación a los 67 años, introdu-
cen el factor de sostenibilidad que toma en consideración tanto la evolución de la 
esperanza de vida, la evolución demográfica y la del propio mercado laboral. 
Los incentivos fiscales que introducen las Reformas, dan lugar a que dichas ven-
tajas cobren relevancia en el resto de países y todas ellas, irán evolucionando. Si 
analizamos el impacto fiscal que supone instrumentar el ahorro a través de los 
planes de pensiones, nos encontramos con el siguiente cuadro donde muestra las 









Gráfico 14. Tratamiento fiscal de las pensiones privadas 
  
Fuente: OCDE  
Para concluir este apartado me gustaría recoger, unas pocas ideas en cuanto al 
ahorro se refiere. Hemos podido comparar los hábitos del ahorrador español y los 
de otros países como EEUU, Reino Unido y Alemania. 
Históricamente, en España se ha marcado una gran diferencia respecto a países 
más avanzados como EEUU, por la gran devoción de la vivienda y los depósitos 
bancarios. Adicionalmente, el ahorrador español, piensa sólo en el corto y medio 
plazo tendiendo a buscar máxima seguridad en sus inversiones y por el contrario, 
el largo plazo queda en último lugar. Existe muy bajo nivel de ahorro destinado a 
complementar la previsión social, cuando el incremento de la esperanza de vida, 
la baja tasa de natalidad y la compleja situación del mercado laboral, hacen nece-
sario que tengamos que buscar soluciones para incrementar el ahorro privado. 
Ante esta situación, debemos tomar como referencia a países como EEUU, pero 
aquí en Europa, nuestra referencia es Alemania. La experiencia alemana puede 
llegar a ofrecer un modelo a seguir por otros países en lo que se refiere a la previ-
sión social.  
Por ello, deberíamos incorporar en nuestros hogares, el ahorro como una necesi-
dad dentro de nuestros presupuestos familiares y que no fuera sólo, la diferencia 
entre ingresos y gastos. Debemos pensar en el futuro venidero y ser conscientes 
de que cuando hablamos de previsión social, pensamos en nuestras futuras pen-
siones, las cuales, sufrirán variaciones que deberemos tener en cuenta para anti-
ciparnos a ellas. 
Teniendo en cuenta cómo puede evolucionar en un futuro, deberemos plantear-
nos, qué instrumentos utilizaremos y cómo lo planificaremos para poder afrontar 
el reto del ahorro. 
Ante esta situación, deberemos iniciar un cambio de hábitos que permita poder 
llegar a nuestro objetivo y he pensado, que de entrada sería conveniente estudiar 
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previamente cuál es la situación de nuestro mercado laboral y qué nos puede 
ofrecer. 
 
4.3.1. Los 3 Pilares 
Este escenario socio-económico ha sido, el factor desencadenante del impulso de 
los llamados sistemas de previsión social complementarios privados, entorno a los 
cuales se ha ido forjando un cuadro normativo para hacer frente al gran desafío 
que plantea el envejecimiento demográfico en casi todos los países avanzados. 
Este desafío consiste en adaptar sus distintos sistemas de previsión social a las 
nuevas realidades socioeconómicas. Así surge el modelo conocido como «teoría 
de los tres pilares», sobre el que actualmente se rige el marco normativo europeo. 
Voy a entrar un poco más den detalle para explicar en qué consiste cada pilar: 
Primer pilar: Seguridad Social 
El sistema público de pensiones en nuestro país se encuentra encuadrado bajo el 
paraguas de la Seguridad Social. Este pilar ofrece pensiones contributivas (que 
requieren aportaciones previas para el acceso a las mismas) y no contributivas 
(no requieren aportaciones previas y están orientadas a la cobertura de necesida-
des básicas). 
Este pilar se basa en tres principios básicos: 
o Principio de reparto: las cotizaciones de los trabajadores en activo 
financian las pensiones que se satisfacen en ese momento. 
o Principio de proporcionalidad: la pensión generada guarda pro-
porción directa con las contribuciones que se han ido realizando y 
que han dado acceso a la misma. 
o Principio de contribución: aquellas personas que no han contribui-
do con sus aportaciones y que solo tienen derecho a la sanidad y a 
pensiones no contributivas. 
La financiación del sistema de previsión público está basada en las aportaciones 
de los trabajadores, que con ese dinero se pagan las pensiones de los jubilados y 
el resto de prestaciones, como hemos indicado en el otro punto.  
 
El problema es que la incorporación al mercado laboral se hace cada vez más 
tarde y, además, en los últimos años ha habido un fuerte aumento de las prejubi-
laciones en todo el mundo. 
 
Segundo pilar: Previsión en la empresa 
 
Este segundo pilar contempla aquellos planes de pensiones promovidos por las 
empresas y cuya finalidad es generar ahorro privado para la futura jubilación de 
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los empleados. Se basa en un sistema de capitalización, a diferencia del primero 
que se basa en un sistema de reparto, mediante el cual, cada trabajador cotiza 
por sí mismo, a través de aportaciones que constituirán las futuras prestaciones. 
 
En determinados colectivos estas funciones se delegan en Planes de Previsión 
Profesional como mutualidades de colegios profesionales: abogacía, médicos, 
pero las aportaciones a estos planes pueden ser íntegramente por parte del em-
pleador (promotor), o pueden estar formadas por aportaciones a los partícipes 
(empleados). 
 
Tercer pilar: Previsión individual 
 
El tercer pilar está formado por los productos de previsión complementaria que 
contratan por iniciativa propia los individuos. También se basan en un sistema de 
capitalización pero, en esta ocasión, constituido principalmente por entidades pri-
vadas de Previsión Social y por los Fondos de Pensiones. El contenido de esta 
modalidad, está formado básicamente por prestaciones asistenciales y económi-
cas. Este tercer pilar permite que se pueda incrementar el ahorro privado a largo 
plazo y de forma progresiva, especialmente el destinado a la jubilación. 
  
Dado que el importe de la pensiones podría reducirse en los próximos años, cada 
vez es más necesario ahorrar de cara a la jubilación. Y, precisamente, porque 
esta necesidad es cada vez mayor, el Estado favorece el tercer pilar aplicando 
ventajas fiscales cuando se realizan aportaciones a los planes de pensiones y en 
determinados seguros de ahorro, si se dispone el capital en forma de renta. 
 
Respecto al tercer pilar, depende exclusivamente de la responsabilidad individual 
de cada uno y por lo tanto, las Entidades Financieras y Aseguradoras juegan un 
papel primordial, en lo que se refiere a transmitir una educación financiera de pla-
nificación a la jubilación y de concienciación, a la población desde los más jóve-
nes hasta los que están ya jubilados y necesitan no consumir su patrimonio. 
 
¿Cómo es la previsión social en los demás países? porque hemos hablado de los 
instrumentos de ahorro que utilizan pero no del sistema…Vamos a hacer un breve 
resumen de cómo es en algún país más a delante. 
 
4.3.2. Sistema de financiación de las Pensiones 
El Sistema Público de Pensiones en España se financia a través de las cotizacio-
nes a la Seguridad Social, mediante un Sistema de Reparto, en el que los traba-
jadores que hoy cotizan en el mercado laboral permiten pagar las pensiones de 
los que hoy están jubilados. 
En los años en los que los ingresos por cotizaciones son superiores a los gastos 
por prestaciones sociales, como las pensiones, el exceso se guarda en el Fondo 
de Reserva de la Seguridad Social. De tal modo que, el Estado pueda hacer fren-
te en el momento que los ingresos sean inferiores a los gastos. Para poder renta-
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bilizar el fondo cuando hay exceso, normalmente, el capital se invierte en deuda 
pública, depósitos y cuentas corrientes. 
En el actual sistema de pensiones, los cotizantes que ahora están aportando al 
sistema esperan que del mismo modo que los pensionistas de hoy en día, lleguen 
a percibir su pensión a través de los trabajadores futuros, es la denominada soli-
daridad intergeneracional. Por consiguiente, la solvencia del sistema de Reparto 
está directamente vinculada a la evolución demográfica y del mercado de trabajo, 
es decir, el sistema actual funcionará mientras haya suficientes trabajadores en 
activo para pagar a los pensionistas, y aquí realmente, es donde está el hándicap. 
Hemos analizado en puntos anteriores como el cociente entre cotizantes y pen-
sionistas, tasa de dependencia ha ido disminuyendo desde el año 2008 de forma 
continuada hasta llegar a una situación en la que la recaudación anual resulta in-
suficiente, de tal manera que debe ser completada con el Fondo de Reserva para 
hacer frente a los compromisos del sistema. Eso nos lleva a tener que realizar 
reformas para garantizar la sostenibilidad. 
En los últimos años, ya hemos vivido, una serie de reformas en nuestro Sistema 
Público de Pensiones. Haciendo una recopilación de los más importantes, me 
gustaría detallarlos y los principales han sido: 
 Retraso en la edad de jubilación, pasando de 65 a 67 años. La reforma es-
tablece el paso a los 67 años de forma gradual entre el 2013 y 2027. 
 Aumento del número de años incluidos en el cálculo de la base reguladora 
que sirve para obtener la pensión de jubilación, pasando de 15 a 25 en el 
periodo 2013  – 2022. La base reguladora, se calcula en función de las ba-
ses de cotización, que son actualizadas mediante el índice de revaloriza-
ción de las pensiones y es la cantidad sobre la que se rige la Seguridad 
Social para determinar la cuantía de la prestación solicitada. 
 Aumento del número de años para alcanzar el 100% de la base reguladora. 
 Endurecimiento de los requisitos de acceso a las modalidades de jubilación 
parcial y anticipada. 
 Cambio en el cálculo de actualización anual de las pensiones, ligándose al 
índice de revalorización de las pensiones en lugar del incremento de la in-
flación. 
 Mecanismos de ajuste de las pensiones recién causadas, mediante la in-
troducción del factor de sostenibilidad, basado en función de la esperanza 
de vida. 
Un estudio de Oxford Economics, analiza la situación de España y concluye que 
si no se realizan más reformas, en el 2050, el ratio de pensionistas respecto a los 
trabajadores en España se habrá triplicado. Lo podemos observar en el siguiente 
gráfico: 
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Gráfico 16. Evolución del ratio de dependencia respecto a la población activa 
 
Fuente: Oxford Economics OCDE 
 
Teniendo en cuenta todos los factores que hemos comentado y cómo están afec-
tando a nuestro sistema de pensiones, ¿tendremos que Complementar nuestro 


















5.  Los Sistemas de Previsión Social Complemen-
taria  
La Previsión Social Complementaria es un elemento más dentro de los sistemas 
de protección social que caracterizan el Estado de Bienestar y es la encargada de 
preparar los medios necesarios para proteger a las personas frente a aquello que 
puede ocurrir en el futuro, como la enfermedad, el desempleo, el fallecimiento o la 
jubilación. En el apartado anterior hemos señalado que los sistemas de pensiones 
difieren en cada país.  
 
La situación de envejecimiento demográfico que experimenta nuestra sociedad y 
las de nuestro entorno, con un descenso acuciado de la natalidad y un aumento 
simultáneo de la esperanza de vida, plantea la necesidad de complementar los 
sistemas de pensiones públicos para garantizar unas pensiones suficientes en 
cuantía. 
 
Los problemas de sostenibilidad económica y social que este desafío demográfico 
plantea a los sistemas públicos de Seguridad Social financiados mediante el sis-
tema de «reparto» ha hecho necesario buscar posibles alternativas para comple-
mentar las prestaciones públicas amenazadas por el desequilibrio demográfico. 
En definitiva, garantizar los niveles de renta de las personas en situación pasiva 
requiere una diversificación de fuentes de renta, de figuras protectoras y de sis-
temas de financiación.  
 
Hemos visto cómo el sistema de pensiones se encuentra en un proceso constante 
de reformas para garantizar su viabilidad y sostenibilidad, que sin duda, en los 
próximos años, va a necesitar que se complemente sobre todo desde el segundo 
y tercer pilar. 
 
A diferencia de otros países, España necesita reforzar el segundo pilar, para po-




5.1. Características de la previsión social com-
plementaria 
Vamos a describir los puntos principales de los instrumentos de previsión social 
complementaria y se caracterizan, por ser:  
 
a) De carácter voluntario: depende del trabajador, o de sus representantes, 
en el caso de los sistemas de empleo, o del individuo, en el caso de los sis-
temas individuales, el adherirse a un concreto instrumento. 
b) Son complementarios y no sustitutivos del sistema público: normal-
mente cubren las mismas contingencias (todas o algunas) que las del sis-
tema público complementando las prestaciones que este otorga. Por lo tan-
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to, no liberan ni al trabajador ni al empleador, o socio protector, de realizar 
las respectivas aportaciones al sistema público. 
 
c) Sistema financiero de capitalización: las aportaciones que realizan las 
personas a lo largo de su vida activa se van acumulando junto a los inter-
eses que esos capitales generan en un fondo propio que equivale al con-
junto de los derechos de prestación a que tiene derecho el socio cuando se 
cumplan las contingencias cubiertas. En este caso no se produce ninguna 
solidaridad entre generaciones como ocurre en el sistema de reparto. Es 
más, en los sistemas individuales y en los sistemas de empleo de aporta-
ción definida (se definen más adelante) no se produce ningún tipo de soli-
daridad entre los individuos ya que cada persona asociada soporta su pro-
pio riesgo. Por el contrario, en los sistemas de empleo de prestación defini-
da sí se produce una solidaridad entre los miembros del colectivo. 
 
d) De carácter privado: puesto que surge, en principio, de la libertad de las 
partes y la gestión queda posteriormente sujeta a control administrativo.  
 
Por lo tanto, y aunque la casuística según países es muy amplia, las característi-
cas principales de los sistemas complementarios frente al sistema de previsión 
público son las que quedan reflejadas en el siguiente cuadro: 
 
 










Obligatoriedad Sí No  
Fuente: Elaboración propia 
 
5.2. Diferentes modalidades de los instrumentos 
de previsión social complementaria 
Con el objetivo de hacer frente a situaciones diferentes, se han ido creando distin-
tas modalidades de instrumentos de previsión complementaria. Antes de entrar a 
explicarlos, vamos a detallar las modalidades para determinar, luego los produc-






En función de los sujetos constituyentes: 
 
Los colectivos cubiertos por la previsión social complementaria pueden tener ca-
racterísticas muy diferentes en función de su situación en el mundo laboral por lo 
que se han creado varias modalidades de instrumentos de previsión:  
 
 Sistemas de Empleo: Aquellos en los que el promotor será cualquier 
persona, entidad, corporación, sociedad o empresa, y los socios serán 
sus empleados.  
 
 Sistemas Asociados: El promotor será cualquier agrupación, asocia-
ción, colegio o sindicato y los socios serán sus asociados o afiliados.  
 
 Sistemas Individuales: Aquellos cuyo promotor/es es/son una o varias 
entidades financieras o aseguradoras autorizadas y cuyos socios serán 
todas aquellas personas físicas que voluntariamente decidan adherirse 
a los mismos 
 
En función de las obligaciones asumidas: 
 
 De prestación definida: Se establece la prestación a recibir por los so-
cios pasivos o por los beneficiarios. Normalmente, siguiendo el modelo 
de los sistemas de Seguridad Social que complementan, estas presta-
ciones se fijan en base al salario, los años cotizados, etc. A partir de ahí 
se realizan los cálculos actuariales que determinan la cuantía de las 
aportaciones necesarias para cubrir dichas obligaciones. Los riesgos fi-
nanciero (rentabilidades negativas de los fondos, etc.) y biométricos 
(aumento de la esperanza de vida, etc.) los soporta la institución o enti-
dad previsora.  
 
 De aportación definida: Lo que se establece son las aportaciones de 
los socios al plan y, en su caso, la cuantía de las contribuciones de los 
promotores. El derecho a prestaciones viene determinado por la cuantía 
de los fondos acumulados en la cuenta personal con las aportaciones 
realizadas. Los riesgos financiero (rentabilidades negativas de los fon-
dos etc.) y biométricos (aumento de la esperanza de vida, etc.) los so-
porta la persona asociada. 
 
 Mixtos: Con el fin de aprovechar las ventajas y eludir los inconvenien-
tes de cada uno de los dos modelos anteriores se han diseñado siste-
mas mixtos que pretenden repartir los riesgos entre las partes utilizando 
diferentes mecanismos para garantizar rentabilidades o indexando las 









En función del cobro de las prestaciones:  
 
La mayoría de las prestaciones de los sistemas de previsión social complementa-
ria son de carácter dinerario, y difieren por la forma de cobro: 
  
 En forma de capital: supone la percepción de uno, o varios pagos sin 
periodicidad alguna, que podrán ser inmediatos, a la fecha de la contin-
gencia, o podrán hacerse efectivos en un momento posterior. 
 
 En forma de renta: supone la percepción de dos o más pagos sucesi-
vos, con una periodicidad regular, realizándose al menos un pago por 
cada anualidad. Asimismo, las rentas podrán ser vitalicias o temporales, 
inmediatas o diferidas a un momento posterior. 
 
 Prestación mixta: son aquellas que combinan rentas, de cualquier tipo 
de los señalados, con un pago en forma de capital más una renta. 
 
 
5.3. Instrumentos de previsión social comple-
mentaria 
 
Existen diferentes instrumentos destinados a la previsión social regulados por la 
normativa del Estado. Estos son: planes y fondos de pensiones, contratos de se-
guro, mutualidades de previsión social, Planes de Previsión Social Empresarial 
(PPSE). El presente apartado tiene como objeto describir las diferencias principa-
les de los mencionados instrumentos de previsión social complementaria tanto a 
nivel individual como empresarial: 
Planes y Fondos de Pensiones 
Los planes de pensiones son contratos a través de los cuales se instrumenta o 
canaliza el ahorro relacionado con la previsión, siendo sus notas definitorias, su 
carácter voluntario, privado y complementario. Los planes han de instrumentarse 
a través de fondos de pensiones, los cuales son, en definitiva, patrimonios crea-
dos al exclusivo objeto de dar cumplimiento a los planes de pensiones. 
 
Como patrimonios, carecen de personalidad jurídica, estando sujetos a determi-
nadas normas de administración, así como al cumplimiento de estrictos requisitos 
para la disposición del patrimonio. Podemos concluir por tanto, que el fondo es el 
patrimonio constituido con las aportaciones, y el plan de pensiones el que esta-
blece las reglas de juego, funcionamiento y disposición de dicho patrimonio. 
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Los planes de pensiones deberán cumplir cada uno de los siguientes principales 
principios básicos:  
 No discriminación: los planes deben garantizar el acceso, como partícipe 
del plan, a cualquier persona física que reúna las condiciones de vincula-
ción o de capacidad de contratación con el promotor establecidas para ca-
da tipo de contrato.  
  Irrevocabilidad de aportaciones: las contribuciones de los promotores a los 
planes de pensiones tendrán carácter irrevocable, esto es, el promotor tie-
ne obligación real de realizarlas, teniendo una deuda con el plan. 
 Atribución de derechos: las contribuciones y las aportaciones9 a los planes, 
así como el sistema de capitalización utilizado, determinarán para los partí-
cipes la titularidad de una serie de derechos de contenido económico.  
 Integración obligatoria en un fondo de pensiones: las contribuciones, apor-
taciones y cualesquiera recursos adscritos al plan de pensiones, deben 
obligatoriamente integrarse en un fondo de pensiones, en los términos pre-
vistos por la normativa. 
 Iliquidez: los derechos económicos del partícipe se harán efectivos cuando 
tenga lugar la contingencia (jubilación, incapacidad, fallecimiento, depen-
dencia severa y gran dependencia). Excepcionalmente, se contemplan su-
puestos de liquidez, para el caso de enfermedad grave o desempleo de 
larga duración, bajo determinadas condiciones y siempre que lo establez-
can las especificaciones o normas del plan 
 Supervisión por la Comisión de Control: el funcionamiento y ejecución de 
cada plan de pensiones del Sistema Empleo y Asociado será supervisado 
por una Comisión de Control. 
Existe una limitación en las aportaciones: 
La normativa establece unos límites financieros a las aportaciones que, con 
carácter anual, pueden realizarse a los planes. Actualmente, el total de las apor-
taciones y contribuciones empresariales anuales máximas a los planes de pen-
siones no podrá exceder de 8.000 euros, si bien se establecen determinadas ex-
cepciones para las personas con discapacidad. Respecto a años anteriores el 
Estado ha ido reduciendo el importe máximo anual de las mismas, parece contra-
dictorio verdad, teniendo en cuenta la gran necesidad que existe en ahorrar para 
nuestra futura jubilación. 
Debe tenerse en cuenta que los límites referidos son únicos y conjuntos, es decir, 
en la actualidad la suma del total de aportaciones y contribuciones que se realicen 
a un plan a favor de un partícipe, con independencia de quién las realice, no pue-
den superar dichos importes. Excepcionalmente, para los planes adscritos a la 
modalidad de Empleo, la Ley permite que la empresa promotora realice aporta-
ciones al plan que ella misma ha promovido, por encima de los límites señalados, 
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cuando ello sea preciso para garantizar las prestaciones en curso o los derechos 
de los partícipes de planes que incluyan regímenes de prestación definida para la 
jubilación y se haya puesto de manifiesto, a través de las revisiones actuariales, la 
existencia de un déficit en el plan. 
Contratos de Seguro 
Son aquellos contratos en virtud de los cuales el asegurador se obliga, mediante 
el cobro de una prima y para el caso de que se produzca el evento cuyo riesgo es 
objeto de cobertura a indemnizar, dentro de los límites pactados, el daño produci-
do al asegurado o a satisfacer un capital, una renta u otras prestaciones conveni-
das.  
 
Los contratos se formalizarán en atención a las contingencias que se cubran por 
los mismos, instrumentándose a través de la póliza correspondiente en cuyo clau-
sulado se recogerán las normas de funcionamiento. 
También en el ámbito de los contratos de seguro, deben citarse los «seguros de 
dependencia», pólizas de seguro suscritas conforme a la Ley de promoción de la 
autonomía personal y atención a las personas en situación de dependencia, ac-
tualmente en fase de inicio de su desarrollo creadas para atender a dicha cobertu-
ra. 
Si analizamos los elementos personales de los contratos de seguro que instru-
menten compromisos por pensiones, pueden distinguirse tres sujetos diferencia-
dos, que son los siguientes:  
 Tomador del seguro: Será exclusivamente la empresa que haya asumido 
los referidos compromisos, quien se obliga al pago de las primas. En el ca-
so de que se realicen aportaciones por parte de los trabajadores para la fi-
nanciación de las primas, la empresa figurará como tomador del seguro, si 
bien lo hará por cuenta de los trabajadores, en la parte que corresponda a 
las contribuciones de éstos. 
 Asegurado/s: Condición que corresponde a los trabajadores a los que se 
vinculan las prestaciones. 
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 Beneficiario/s: Lo serán las personas físicas en cuyo favor se generen las 
pensiones. En ningún caso podrá la empresa designarse a sí misma como 
beneficiaria. 
Mutualidades de previsión social  
Según su normativa aplicable, las Mutualidades de Previsión Social, son entida-
des aseguradoras privadas, sin ánimo de lucro, que ejercen una modalidad ase-
guradora de carácter voluntario, mediante aportaciones de prima fija o variable de 
los mutualistas, personas físicas o jurídicas, o de otras entidades o personas pro-
tectoras. 
Adicionalmente a las características definitorias desarrolladas, las Mutualidades 
de previsión social tienen las siguientes características: 
 Carecen de ánimo de lucro 
 La condición de tomador del seguro o de asegurado será inseparable de la 
de mutualista. 
 Limitar la responsabilidad de los mutualistas por las deudas sociales a una 
cantidad inferior al tercio de la suma de las cuotas que hubieran satisfecho 
en los tres últimos ejercicios, con independencia de la cuota del ejercicio 
corriente 
 La remuneración de los administradores será un gasto más de administra-
ción y no podrá superar los límites a estos efectos establecidos por el Mi-
nisterio de Economía y Hacienda. 
Si analizamos las contingencias cubiertas, las Mutualidades de previsión social, 
como entidades aseguradoras, podrán realizar operaciones de seguro de riesgos 
sobre las personas y sobre las cosas. En cuanto a los riesgos sobre las personas, 
podrán asegurar las contingencias de muerte, viudedad, orfandad y jubilación, así 
como prestaciones por razón de matrimonio, maternidad e hijos.  
Asimismo podrán realizar operaciones de seguro de accidentes e invalidez para el 
trabajo (incluida la incapacidad temporal), enfermedad, defensa jurídica, asisten-
cia y defunción (tales como el servicio de enterramiento o reembolso de los gas-
tos por este concepto).  
Adicionalmente, se prevé la posibilidad de otorgar prestaciones para hacer frente 
a necesidades derivadas de actos o hechos jurídicos que impidan, temporalmen-
te, el ejercicio de la profesión. Sin perjuicio de lo anterior, debe tenerse en cuenta 
que las prestaciones económicas que se garanticen no podrán exceder de los 
límites marcados por la normativa, si bien podrán ser actualizados por el Ministro 
de Economía y Hacienda si éste considerase suficientes las garantías financieras 
para atender las prestaciones actualizadas. 
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Existen diferentes modalidades en función del ámbito objetivo de la Mutualidad de 
previsión Social. Por un lado, las de carácter empresarial y por otro, las de carác-
ter alternativo, vamos a definirlas individualmente: 
 Mutualidades de previsión social empresarial: aquéllas en las que todos 
los mutualistas son empleados, sus protectores o promotores son empre-
sas, instituciones o empresarios individuales, en las cuales aquéllos pre-
stan sus servicios y las prestaciones que se otorgan son únicamente con-
secuencia de acuerdos de previsión entre ambos (empleados y empresas). 
En estos casos se entiende, por tanto, que la Mutualidad actúa como un 
instrumento de previsión social empresarial. 
 Mutualidades de previsión social con carácter «alternativo»: el artículo 
2 del Reglamento de Mutualidades, establece textualmente que «las mu-
tualidades de previsión social podrán ser además alternativas al Régimen 
de la Seguridad Social de Trabajadores por Cuenta Propia o Autónomos». 
Esta posibilidad, prevista para colectivos de determinados profesionales, es 
de carácter voluntario, de modo que los afectados podrán optar entre inte-
grarse en el citado régimen de la Seguridad Social, o como mutualistas de 
la MPS que corresponda. 
Planes de Previsión Social Empresarial (PPSE)  
En el ámbito asegurador, además, se han aprobado dos productos similares a los 
planes de pensiones:  
 Planes de Previsión Social Empresarial: es un contrato de seguro al que 
se le otorgan una serie de ventajas similares a los planes de pensiones, ta-
les como el diferimiento en su tributación11. Pueden incluir garantía de in-
tereses y participación en beneficios. Son una réplica de los planes de 
pensiones del sistema empleo. 
A nivel fiscal, los ingresos recibidos en el año que se aporten a los Planes de Pre-
visión Social Empresarial, no se incorporan en la renta sujeta a tributación dicho 
año, la tributación se producirá en el año en que se perciban los importes acumu-
lados en dichos productos. 
 
5.4. Ventajas para la Empresa y el Empleado 
En el punto anterior hemos visto los diferentes instrumentos de previsión social 
complementaria que podemos encontrar en las empresas y todos ellos, según 
diferentes estudios está comprobado que en aquellas empresas donde se implan-
tan beneficios sociales en sus plantillas, obtienen ventajas que les benefician de 
cara a obtener mayores resultados. Vamos a detallar brevemente el tipo de venta-
jas que pueden obtener: 
 Mejora en la competitividad y la productividad 
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 Mayor eficiencia 
 Retención de personal (como punto clave o estratégico) 
 Buen ambiente de trabajo 
 Plantilla de empleados más motivada 
 Mayor compromiso del personal 
 Mayor reputación de la imagen corporativa de la empresa 
El obtener mayores resultados por parte de la empresa, está directamente rela-
cionado con la motivación y el bienestar del empleado, ya que va a tener menor 
absentismo laboral, menos rotación, etc. Es decir, se pueden implantar diferentes 
políticas de wellness, conciliación familiar, o de previsión social, flexibilidad labo-
ral, pensar en ahorrar por el empleado. En fin, toda una serie de medidas y bene-
ficios que harán conseguir que el empleado esté más motivado y pueda rendir 
más. 
Actualmente, en los beneficios sociales que aporta una empresa, la que aporta un 
grado más de satisfacción y motivación por parte del empleado, son los llamados 
sistemas de retribución flexible, que permiten al empleado escoger aquellos bene-
ficios sociales que mejor se adapten a sus necesidades a cambio de una parte de 
sus salario monetario. Teniendo en cuenta que además, pueden tener ventajas 
fiscales que suponen un ahorro al empleado y a la empresa, el éxito es mayor. 
La tendencia de las compañías es ofrecer un paquete de beneficios fijos y un pa-
quete de beneficios flexibles que el empleado adaptará en función de sus necesi-
dades y situación personal. Por ello, las empresas hablan de retribución moneta-
ria y retribución flexible, como compensación total para el trabajador. Por último, 
los empleados también tendrían a su disposición beneficios voluntarios, como 
puede ser el adquirir un seguro colectivo. Éstos dispondrían de alguna ventaja 
económica, fiscal y posiblemente facilidad en la adquisición. 
Veamos algunos de los beneficios sociales que actualmente las empresas están 
poniendo en práctica a sus plantillas, tanto como beneficio fijo, flexible y volunta-
rio, siempre con el objetivo de cuidar la salud de nuestros empleados a través de 
la política social del “Wellness”, ya que el retorno de la inversión puede darnos 
más beneficios como compañía. 
 Seguro médico: Es el producto estrella de los beneficios sociales. Los se-
guros médicos pueden tener más o menos cobertura y en otros países es 
bastante habitual que la compañía ofrezca un paquete básico y que el em-
pleado "pague" por otros servicios que se adaptan más a sus necesidades. 
Estos beneficios pueden ser la posibilidad de adquirir un producto de re-
embolso, dental, psicología, programas para dejar de fumar, programas pa-
ra reducir el colesterol, fisioterapeuta, programas de bienestar personal, 
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etc. A través de este producto el empleado va a tener grandes beneficios 
como son: 
o No tiene que esperar listas de espera. 
o Puede tener una segunda opinión. 
o Puede adaptar sus horarios a su vida personal y profesional. 
o Puede realizar una función de prevención de la salud 
 Conciliación: El objetivo de esta política es ofrecer al empleado la posibili-
dad de conciliar su vida personal y su vida profesional. Dentro de los bene-
ficios que se ofrecen en esta categoría estarían: flexibilidad de horario; 
compra de días extras de vacaciones; ayuda a guardería; facilitadores de 
vida Esto nos dará empleados más motivados y comprometidos con la 
compañía y al mismo tiempo empleados más rentables.  
 Movilidad: El objetivo de esta política está muy relacionado con la conci-
liación. Vamos a ofrecer estos productos para facilitar el acercamiento del 
empleado a su oficina: rénting de coche / moto; plus transporte; cheques 
de transporte; móvil de compañía. 
 Previsión social: Productos dirigidos a cubrir la previsión social del em-
pleado: Seguro de vida y accidentes (ayuda a la familia en caso de falle-
cimiento y ayuda al empleado en caso de incapacidad total); planes de 
ahorro y jubilación. 
 Desarrollo profesional: Productos que se adaptan al crecimiento profe-
sional del empleado: formación general; formación en idiomas; formación 
específica del puesto; uso nuevas tecnologías. 
 Ayuda a la dependencia: Productos encaminados a ayudar a los emplea-
dos en temas relacionados con la dependencia: asistencia domiciliaria, tele 
asistencia, servicio de convalecencia. 
En resumen, las compañías tienden cada vez más a este tipo de política de com-
pensación y la realidad es, que cada empresa tiene un target de plantilla diferente, 
por ello, es necesario estructurarlas a medida para que cada empleado pueda 





6. Búsqueda de nuevos canales de ahorro: La 
Previsión Social en la Empresa 
Desde hace tiempo, nos están advirtiendo de que el sistema de pensiones de la 
Seguridad Social ya no es sostenible y que seguramente en los próximos años, 
nuestras pensiones futuras se pueden ver reducidas en un futuro. Por eso, los 
expertos, llevan tiempo aconsejando que los ciudadanos necesiten empezar a 
ahorrar en planes de ahorro para la jubilación cuanto antes mejor. 
A través de nuestra propia empresa podemos tener acceso a instrumentos de 
ahorro a la jubilación, que los detallamos más adelante. Muchos de ellos, son 
promovidos en favor de sus empleados, en los que las aportaciones pueden ser 
realizadas por la empresa y el empleado o sólo por la empresa. De hecho, la ma-
yoría de compañías lo utilizan como complemento salarial para sus trabajadores. 
La previsión social en la empresa consiste en ofrecer unos beneficios sociales a 
los trabajadores a través de retribuciones flexibles, con el objetivo de motivarlos, 
fidelizarlos y retenerlos. 
Este conjunto de medidas contribuye a una mejora del bienestar laboral y a un 
aumento de la productividad en la empresa, como resultado positivo para la cuen-
ta de explotación. 
Actualmente, el capital humano es uno de los principales elementos de las em-
presas y si en la entidad quieres garantizarte un éxito empresarial deberás poner 
medios para conseguir motivación en el capital humano. 
Ya hemos visto la teoría de los tres pilares y la situación que está viviendo Espa-
ña respecto el futuro de las pensiones. El primer pilar es el Estado y las pensiones 
públicas, el segundo los planes de previsión empresarial y el tercer pilar los pla-
nes de ahorro individuales, la gran diferencia entre los tres, es que el primero es 
obligatorio y el segundo y tercero son voluntarios en España, a diferencia de otros 
países como Suiza en el que los planes de previsión de empresa son obligatorios 
para aquellos empleados que tengan un determinado nivel de ingresos y que esté 
fijado por ley. 
Podemos deducir en este sentido que a España, le falta un largo camino por reco-
rrer, ya que el hecho de que el segundo pilar sea voluntario, explica que sólo el 
10% de la población laboral tenga un plan de pensiones de empleo o una póliza 
de seguro colectivo de jubilación. Y más grave aún, es que adicionalmente tengan 
una fiscalidad más beneficiosa que otros productos, no sólo para el empleado, 
sino también para la empresa. Veremos que en los planes de pensiones de em-
pleo y planes de previsión social empresarial, los trabajadores se deducen las 
contribuciones de la compañía, mientras que la empresa se aplica una deducción 
en la cuota del Impuesto de Sociedades del 10% para aquellos trabajadores con 
retribuciones brutas anuales inferiores a 27.000€. Y en el caso de los seguros co-
lectivos de jubilación no tributa en el IRPF la prima imputada. Por lo tanto, siendo 
tan beneficioso ¿por qué España no pone más énfasis en el segundo pilar? 
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La previsión social complementaria en otros países del entorno ya la hemos anali-
zado, pero en el caso del segundo pilar específicamente, el hecho de que cada 
país cuente con una legislación diferente en lo que se refiere a pensiones, hace 
que disponer de una buena cobertura para los ciudadanos adquiera mayor rele-
vancia. Mientras que en otros países, la tasa de sustitución (medida como la rela-
ción entre último salario y pensión de jubilación) es mayor que la pensión pública, 
en España hace que el segundo pilar tenga un valor residual. Ya hemos estudiado 
otros países como Alemania, Reino Unido y Suecia, pero si cogemos ejemplos 
específicos del segundo pilar, veremos que: 
Holanda: disponen de un sistema de pensiones muy desarrollado, que cuenta 
con una combinación entre un sistema de reparto y un sistema privado donde las 
aportaciones empresariales son obligatorias. De ahí a que la tasa de sustitución 
del segundo pilar es del 58,9% (en total, casi el 90%). De hecho, el 92% de los 
trabajadores está cubierto por alguno de los planes privados y la pensión de jubi-
lación no baja en ningún caso de los 40.000 euros anuales. El ciudadano está 
plenamente concienciado de la necesidad de ahorrar porque la empresa lo fomen-
ta. 
Dinamarca: el segundo pilar se trata de un sistema ocupacional de aportación 
definida a planes de pensiones basado en acuerdos sectoriales. Además, es de 
carácter privado y obligatorio para los empleados por cuenta ajena. Dinamarca 
gasta en torno al 10% de su PIB en pensiones públicas, y los planes de previsión 
empresarial constituyen alrededor del 15% -20% del total de los ingresos de los 
pensionistas, por lo que su importancia es fundamental para sostener el sistema 
de pensiones. La tasa de sustitución del segundo pilar es del 50,7%, mientras que 
la tasa de sustitución de la pensión pública es del 28,9%. 
Suecia: el segundo pilar en Suecia se basa mediante un sistema complementario 
y cuasi obligatorio de capitalización individual a través acuerdos colectivos muy 
generalizados que alcanzan al 90% de los empleados. Las aportaciones que se 
realizan son en torno a 2% al 5% del sueldo, y la tasa de sustitución de los traba-
jadores jubilados de este segundo pilar es del 22,5%. 
Suiza: el segundo pilar es de carácter obligatorio para ciertos rangos salariales. 
De hecho, es obligatorio para aquellos trabajadores con rentas comprendidas en-
tre los 25.300 y los 75.900 francos suizos aproximadamente. En la actualidad, 
cubre al 74% de la fuerza laboral suiza. 
En otros países, los planes empresariales no son obligatorios, como por ejemplo, 
en EEUU, Canadá, Japón o Australia, pero en cambio, han crecido mucho princi-
palmente por dos motivos: el incentivo fiscal que tiene este producto y el alto gra-
do de desarrollo que tienen los productos financieros. 
Por lo tanto, podríamos concluir que el segundo pilar es básico teniendo en cuen-
ta, que el grado de desarrollo, marca el desarrollo de estos países en lo que se 
refiere  a pensiones. 
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6.1. Percepción del empleado respecto a los be-
neficios que le aporta la empresa 
Actualmente conviven hasta cuatro generaciones en nuestras compañías, cada 
una con sus necesidades y motivaciones. Por ese motivo, la percepción que pue-
dan tener unos y otros cambia radicalmente dentro de la empresa. Será necesario 
buscar un equilibrio de todos aquellos beneficios sociales que puedan encajar 
mayoritariamente en la plantilla de la empresa. Las cuatro generaciones que po-
demos encontrar en la compañía actualmente son: 
'Babyboomers' (entre 1945 y 1965). 
Mayoritariamente están satisfechos con los esquemas de beneficios habituales en 
las empresas porque son esquemas diseñados por su generación. Lo que más 
valoran son los beneficios relacionados con pensiones y salud, teniendo en cuen-
ta que están más cercanos a la jubilación.  
Generación 'X' (de 1965 a 1978). 
Lo que más valoran, son aquellos beneficios sociales relacionados con conciliar la 
vida familiar y la vida laboral. Por lo tanto, los más importantes serían los destina-
dos a pensiones, productos de salud y los que les permita tener flexibilidad hora-
ria. 
Generación 'Y' (de 1979 a 1992). 
Valora el desarrollo de su carrera profesional, la formación y el acceso a fácil ase-
soramiento en productos financieros así como la flexibilidad horaria y los produc-
tos tecnológicos. 
Generación 'Z' (mediados años 90 hasta ahora). 
Poco acceso a beneficios, son becarios o empleados a tiempo parcial. Por lo que 
la percepción que tienen respecto a toda la gama de beneficios sociales no aporta 
mucho valor.  
Si cada vez conviven más generaciones en las empresas, podríamos describir 
sus necesidades en función del ciclo vital del trabajador. En el siguiente gráfico 
describe perfectamente cuales son las necesidades que puede llegar a tener 










Considero que siendo la generación del futuro y la que posiblemente nos ayudará 
a mantener nuestro sistema sostenible en el tiempo, es necesario que cada vez, 
las compañías se impliquen más y doten de más beneficios a esta generación. 
Por qué  sino, ¿qué tipo de motivación pueden tener si cuando empiezan a tener 
contacto con el mundo laboral, no se les da acceso a los beneficios sociales de 
las políticas retributivas? 
6.2. Soluciones Aseguradoras 
Hemos introducido como beneficio social los seguros, vamos a ver qué tipo de 
seguros estarían incluidos en la previsión social y una vez analizadas las diferen-
tes soluciones Aseguradoras que permiten acceder a los beneficios sociales de 
las empresas, es fundamental analizar el impacto fiscal que supone cada tipo de 
producto porque puede representar un ahorro importante tanto para la empresa 
como para el empleado, en función de cómo esté planteado. En este sentido, de-
tallaremos a continuación las diferentes soluciones aseguradoras con su respecti-
vo impacto fiscal: 
Seguro de Vida: el objetivo del seguro, consistirá en proteger a la familia del em-
pleado en caso de fallecimiento del mismo, y a proteger al mismo empleado en 
caso de invalidez. Para ello existen dos tipos de invalidez: 
 Invalidez Permanente Absoluta (IPA): es aquella que se produce por en-
fermedad o accidente e imposibilita al empleado de forma permanente 
cualquier relación laboral o actividad profesional. 
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 Invalidez Permanente Total o Profesional (IPT). Es aquella que se produce 
por enfermedad o accidente e  imposibilita al empleado de forma perma-
nente a la actividad profesional declarada en la póliza. 
El impacto fiscal tanto para la empresa como el trabajador sería el siguiente: 
 Para la empresa: se puede deducir las primas siempre que las impute a los 
trabajadores como rendimiento en especie. 
 Para el trabajador: difiere para muerte e invalidez. En el caso de falleci-
miento del empleado, los beneficiarios tributarán por ISD, con la ventaja de 
estar exentos aquí en Catalunya los primeros 25.000€ siempre que sea 
cónyuge e hijos. Pero en cambio, en caso de invalidez, tributará diferente 
dependiendo si hay compromiso por pensiones y si se imputan las primas. 
o Si hay compromiso por pensiones: tributará como rendimientos del 
trabajo tanto si se imputan las primas como si no se imputan. 
o Si no hay compromiso por pensiones: tributará como rendimientos 
del trabajo si no se imputan las primas, pero en cambio tributaría 
como rendimientos del capital mobiliario si se imputasen. 
Seguro de Accidentes: el objetivo del seguro es el mismo que el de vida pero 
con algunas diferencias: 
 No estaría cubierta la invalidez ni la muerte, cuando la causa es la enfer-
medad. 
 Pero en cambio está cubierta la invalidez parcial. 
El impacto fiscal tanto para la empresa como el trabajador sería el siguiente: 
 Para la empresa: se puede deducir las primas siempre que las impute a los 
trabajadores como rendimiento en especie. 
 Para el trabajador: difiere para muerte e invalidez. En el caso de falleci-
miento del empleado, los beneficiarios tributarán por ISD, con la ventaja de 
estar exentos aquí en Catalunya los primeros 25.000€ siempre que sea 
cónyuge e hijos. Pero en cambio, en caso de invalidez, tributará diferente 
dependiendo si hay compromiso por pensiones y si se imputan las primas. 
o Si hay compromiso por pensiones: tributará como rendimientos del 
trabajo tanto si se imputan las primas como si no se imputan. 
o Si no hay compromiso por pensiones: tributará como rendimientos 
del trabajo si no se imputan las primas, pero en cambio tributaría 
como rendimientos del capital mobiliario si se imputasen. 
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Seguro de Salud: actualmente esta modalidad de seguro es el beneficio social 
más valorado por los empleados, no sólo porque tiene beneficios fiscales tanto 
para la empresa como para el empleado. El acceso a una sanidad privada de ca-
lidad, permite tener un efecto positivo en la empresa ya que reduce el absentismo 
laboral. 
El impacto fiscal tanto para la empresa como el trabajador sería el siguiente: 
 Para la empresa: se puede deducir el 100% de las primas pagadas en el 
Impuesto de Sociedades y puede servir de herramienta para la negociación 
de una subida salarial. 
 Para el trabajador: Los primeros 500€ no se consideran retribución en es-
pecie ni los del empleado ni los del familiar que conste en póliza por lo que 
estarán exentos en el IRPF. 
Seguro de Ahorro para complementar la jubilación (PPSE): este producto se 
llama Plan de Previsión Social Empresarial y permite a las empresas poder ins-
trumentar compromisos por pensiones a sus empleados, con el objetivo de com-
plementar la jubilación mediante aportaciones fijas. Además los PPSE se rigen 
por los mismos principios que los planes de Pensiones de Empleo: 
 No discriminación: la empresa garantiza que cualquier empleado pueda in-
corporarse al plan y podrán existir diferentes tipos de aportaciones en fun-
ción de los criterios que marque la empresa. 
 La irrevocabilidad de aportaciones: las aportaciones no pueden devolverse 
a las empresas. 
 Atribución de derechos hacia los empleados y sus beneficiarios. 
 La inembargabilidad. 
Pero en cambio, sí que existen algunas diferencias respecto a los Planes de Pen-
siones de Empleo, que detallamos a continuación, por ejemplo: 
 Son productos garantizados: las aportaciones se garantizan con un tipo de 
interés técnico mínimo que establece la Dirección General de Seguros y la 
empresa es la que añade un tipo adicional para el partícipe. 
 No requieren del órgano de Comisión de Control representado por el sindi-
cato y la empresa. 
 No son necesarias las revisiones financiero actuariales trienales, por lo que 
el coste para la empresa es mucho menor. 
 Menores gastos de administración. 
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El impacto fiscal tanto para la empresa como el trabajador sería el siguiente: 
 Para la empresa: las aportaciones (como máximo serán de 8.000€ anuales) 
que realice al trabajador se consideran gasto empresarial por lo que se de-
ducirán en el Impuesto de sociedades como gasto de personal. 
 Para el empleado: se deducirá de la base imponible del IRPF la aportación 
de la empresa, transformándose en coste fiscal nulo. 
Planes de Pensiones de Empleo: Los planes de pensiones son contratos a 
través de los cuales se instrumenta o canaliza el ahorro relacionado con la previ-
sión, siendo la principal solución adoptada por las empresas para facilitar el aho-
rro de sus empleados. Ya hemos comentado las características principales, pero 
el principal motivo por el cual las empresas utilizan este instrumento es por el aho-
rro fiscal que supone. Tanto para la empresa como para el trabajador, tiene las 
mismas ventajas que el PSE, con la particularidad que se valoran en su conjunto 
planes de pensiones de empleo, planes de previsión social empresarial y planes 
de pensiones individuales. 
Bono Plurianual: es una forma adicional para retribuir a los empleados que inclu-
ye diferentes cláusulas para formalizar el cobro. Por ejemplo, el que el empleado 
cumpla un determinado plazo, por objetivos marcados, cumplimiento del plan es-
tratégico, en fin, permite beneficiar al trabajador de ventajas fiscales. 
Para que se considere plurianual, la duración debe ser mayor de dos años y no 
tiene que estar vinculado a la jubilación, por lo que no es un compromiso por pen-
siones y es voluntario. Suele ser un producto garantizado con unos mínimos gas-
tos internos y siempre debe estar vinculado al cumplimiento de determinados 
acuerdos, por lo que las aportaciones no se imputan al trabajador hasta el venci-
miento. De esta manera permite que no haya transferencia de derechos al traba-
jador y por tanto, el derecho de rescate sea de la empresa también. 
El impacto fiscal tanto para la empresa como el trabajador sería el siguiente: 
 Para la empresa: se deducirá en el Impuesto de Sociedades el 100% de las 
aportaciones realizadas al empleado en el momento del cobro de la presta-
ción. 
 Para el empleado: obtiene diferimiento de la tributación en IRPF hasta el 
momento del cobro. Se considera como rendimiento irregular del trabajo y 
puede beneficiarse de la exención del 30%. 
Otros seguros: Auto, hogar y defensa jurídica. Al negociar a empresa a nivel co-
lectivo, este tipo de seguros suele tener precios más competitivos que a título in-
dividual, pero la desventaja es que no conllevan ventajas fiscales. 
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6.3. Introducción a la Economía del Comporta-
miento 
Cómo ayudar a nuestros empleados al ahorro a largo plazo, tanto en fase de 
acumulación como disposición, previamente tendremos que tener en cuenta cómo 
podemos ayudarles a tomar esas decisiones y convertirnos en asesores especia-
lizados. En este punto cobra relevancia el concepto de “Economía del Comporta-
miento”, en la que será necesario crear un proceso de asesoramiento activo en el 
que los asesores puedan conocer, diseñar y convencer a los empleados a la hora 
de tomar decisiones: 
 Detectaremos las necesidades y preferencias del trabajador 
 Diseñaremos soluciones a medida en base al conocimiento personalizado y 
experiencia de inversión. 
 Adoptaremos la mejor opción para alcanzar los objetivos marcados. 
No es un proceso nada fácil, ya que comporta gestionar expectativas y confianza 
en un entorno de riesgo e incertidumbre, junto con los aspectos sociales y cultura-
les de la persona. La determinación de este proceso vendría a ser, el modelo 
económico convencional, para que se adopten las soluciones que más conven-
gan. 
A raíz de un grupo de economistas y psicólogos, que critican el modelo económi-
co convencional, nace la economía del comportamiento. Esta visión de la eco-
nomía, está basada en comprender qué hacen en realidad las personas cuando 
toman decisiones económicas y cómo se puede gestionar a través de elementos 
psicológicos, cognitivos y neurológicos. Actualmente, la economía del comporta-
miento está considerada como parte fundamental del análisis económico, conce-
diendo a Kahneman un premio Nobel en 2002. 
 
Existe mucha materia en relación a la economía del comportamiento, pero 
centrándonos en el proceso de asesoramiento a largo plazo considero que puede 
tener un impacto importante si tenemos en cuenta nuestros empleados, analizar 
la tendencia de prolongar comportamientos y situaciones ya existentes, es el lla-
mado “statu quo”. 
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6.3.1. Statu quo 
Es aquello que está preestablecido, aunque no sea aparente a simple vista que 
influye en la toma de decisiones de las personas. Este tipo de actitudes de persis-
tir en tomar la misma decisión una y otra vez, se denomina “sesgo del statu quo”. 
Si hablamos de asesoramiento y analizamos las consecuencias, de cómo afecta a 
los planes de ahorro a largo plazo, en los que en fase de acumulación hay esca-
sez de ahorro, sacaremos una serie de conclusiones que nos ayudarán a tomar 
las decisiones correctas a la situación planteada. 
Normalmente, los trabajadores, no muestran mucho interés en buscar un plan de 
ahorro que se adapte a sus necesidades y si lo encuentran, no llegan a ajustar 
correctamente su tasa de ahorro. Los diferentes estudios explican que contratar 
un plan de jubilación no es tarea fácil, ya que por un lado, se necesita de voluntad 
para hacerlo y por otro, voluntad para calcular los ajustes necesarios en la etapa 
de acumulación. Al final, la tendencia se traduce en posponer algo que no es 
agradable. Además, hemos comentado que las personas no ajustan la tasa de 
ahorro gradualmente, lo que conlleva a que siempre mantengan la misma durante 
toda la fase de acumulación. 
Para dar solución a la situación planteada me gustaría nombrar a dos personajes 
que la forma de plantear un mayor ahorro es muy coherente. Me refiero a Thaler y 
Benartzi, que argumentan que el diseño de los planes de jubilación puede utilizar 
actitudes de inercia para conseguir incrementar el ahorro. 
 
6.3.2. Thaler y Benartzi 
En 2004, proponen un plan de ahorro llamado “Save More Tomorrow” (SMart, 
“Ahorre más mañana”. El plan propuesto, utiliza diferentes elementos del compor-
tamiento, como el sesgo del statu quo, para incrementar la acumulación de ahorro 
durante la etapa laboral. “Save More Tomorrow” consta de cuatro aspectos clave: 
 Compromiso de un incremento automático de las tasas de contribución: 
según se ha comentado antes para mantener una inercia, el compromiso 
previo podría ayudar a materializarlo y más realizándolo previo a la notifi-
cación del incremento salarial. 
 Incremento automático de las contribuciones: para mitigar la aversión a las 
pérdidas, si los trabajadores se unen al plan, las contribuciones aumen-
tarán automáticamente desde el principio. 
 Incremento hasta alcanzar el máximo: para que la inercia y el sesgo del 
statu quo consigan mantener a los trabajadores en el plan, el incremento 
de las contribuciones se pactará previamente, siendo automático y aplicán-
dolo desde un principio hasta alcanzar el nivel máximo. 
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 El trabajador puede optar por salir del plan: aunque debido a la inercia po-
cos trabajadores se salen del plan, hay que dejar abierta la posibilidad de 
poder salir de él en cualquier momento. 
Thaler y Bernatzi, realizaron tres aplicaciones en diversas empresas, en 1988 en 
una empresa median de manufacturas, en 2001 en una empresa productora de 
acero y finalmente en 2002, en Philips Electronics. En los tres casos los resulta-
dos fueron los mismos, es decir, una proporción importante de trabajadores acce-
dieron al plan, consiguieron incrementar el ahorro y muy pocos salieron del plan 
de ahorro. 
Sólo es una muestra de cómo podríamos plantear una solución para incrementar 
el ahorro de los trabajadores, ya que los resultados obtenidos sugieren que la 
economía del comportamiento puede ser empleada con el fin de diseñar y promo-
ver programas eficaces para la toma de decisiones económicas importantes. 
 
6.4. Cómo despertar el compromiso con los em-
pleados: Los “Nudge” 
Ahora bien, ¿cómo despertamos el compromiso con los empleados? ¿Cómo cap-
tamos su atención? Me gustaría hablar de los “Nudge”, es el acto de captar la 
atención de alguien mediante un “empujoncito”, con el fin de incitarlo a la acción. 
Este término se conoció a través del libro “Un pequeño empujón (Nudge). El im-
pulso que necesitas para tomar las mejores decisiones en salud, dinero y felici-
dad” de  Richard H. Thaler y Cass R. Suntein. El libro se basa en estudios expe-
rimentales de la economía del comportamiento y se introduce el concepto de “ar-
quitectura de elección”. Por lo que la definición de “Nudge” se extiende a cualquier 
elemento de la arquitectura de la elección del comportamiento de las personas de 
una manera predecible y sin prohibir ninguna opción o cambiar significativamente 
sus consecuencias económicas. Para conseguir el “empujoncito”, la intervención 
tendrá que ser fácil y a su vez, fácil de evitar. 
Los “Nudge” influyen en el comportamiento al cambiar la forma en que las opcio-
nes se presentan en el contexto,  sin cambiar significativamente los incentivos 
económicos, positivos o negativos, ni la restricción de la libertad de elección. 
Si tenemos en cuenta el bienestar de las personas y nuestra forma de vivir en la 
sociedad, el concepto de elección y capacidad de ejercerlo es fundamental. Ahora 
bien, corremos el riesgo que una sobrecarga de la información junto con la sobre-
carga de elecciones nos lleve a la confusión. Por ello, deberíamos plantearnos 
preguntas como: ¿qué se puede hacer para ayudar a las personas a tomar mejo-
res decisiones que les permitan aprovechar los beneficios de una compleja elec-
ción? 
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Vemos que la complejidad en la elección derivada de demasiadas opciones trae 
consecuencias importantes como pueden ser, el aplazamiento y la no participa-
ción. En cambio, una elección más pequeña puede llevar a tener opciones más 
agresivas. Podemos concluir que cuando las elecciones son más complejas, las 
personas acostumbran a seleccionar la opción que aparece por defecto o la ma-
yoritaria. Por lo tanto, una marca que tiene muchas variantes corre el riesgo de 
perder cuota de mercado. Para prever esta situación existen estrategias que se 
experimentan en el campo de la economía del comportamiento, como: 
 Racionalizar y simplificar las opciones 
 Ayudar a entender la preferencias de las personas 
 Organizar y eliminar opciones 
 Fomentar la toma de decisiones basada en atributos 
 Externalizar la decisión en la elección de la opción por defecto. 
Si nos centramos en las decisiones de ahorro y previsión, debido a una falta de 
comprensión, las decisiones no se corresponden con lo que podríamos esperar 
desde un punto de vista racional, lógico y económico. En muchas ocasiones 
creemos que cuanta más información demos al cliente más fácil será ayudarles a 
tomar decisiones, pero en realidad conseguimos el efecto contrario. Por eso, es 
fundamental centrarnos en la arquitectura de la elección, donde la persona decida 
lo que es correcto para ella y respetando en todo momento los objetivos que se 
marque. 
Por lo tanto nuestro reto, cuando planteamos cómo despertar el compromiso con 
los empleados irá encaminado a buscar ese “empujoncito” que permita a cada 
uno marcarse sus propios objetivos de cara a la jubilación, ayudándose de herra-
mientas disponibles en el ámbito laboral que faciliten la consecución de acumular 
ahorro a largo plazo. 
 
6.4.1. Acciones cuantitativas y cualitativas 
Nuestro objetivo es conseguir concienciar de la importancia del ahorro a largo 
plazo. Hemos visto un breve resumen sobre la economía conductual y las gran-
des aportaciones que nos han dejado Thaler y Benartzi respecto a cómo acumular 
ahorro sin que el coste valor-esfuerzo represente un impacto importante, a cambio 
de los resultados obtenidos. 
Por todo ello, podríamos definir que la clave de las soluciones desde la teoría del 
comportamiento es que la implementación de acumular ahorro a largo plazo sea 
fácil de entender y se adapte de manera natural. Es fundamental basarse en tres 
factores psicológicos y para cada uno de ellos dotar de un instrumento que aporte 
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la solución al problema. Según los expertos, Bernatzi, Hinz, Holzman y Tuesta, se 
transformarían en los siguientes factores psicológicos cada uno de ellos con el 
instrumento adecuado: 
 El Gap del Presente y Futuro: Le facilitaríamos como instrumento la in-
formación, educación financiera, emoción e imaginación y beneficios “ya”. 
Ejemplo: 
Miopía  “Curando la miopía” 
 
 La dificultad del cambio: le dotaríamos de incentivos financieros, enrola-
miento e incrementos automáticos. Ejemplo: 
Inercia  “Rompiendo la inercia”  
 
 Sensación de perder dinero al aportar a planes de pensiones: les facili-
taríamos un plan de educación financiera. Ejemplo: 
Aversión a perder                  “Mitigando aversión”  
 
6.4.2. Cómo canalizar esas acciones y llevarlas a 
la práctica 
Según diferentes estudios del BBVA, se pueden establecer acciones/pruebas pilo-
to que pueden llevar a que la población adquiera conciencia de ahorrar para su 
jubilación. Se han llevado a cabo muchas acciones que han dado resultado, por lo 
que podríamos tomarlas como ejemplo. 
En el caso de los factores que nos afectan psicológicamente a la hora de tomar 
decisiones, vamos a detallar cómo se han podido poner en práctica cada una de 
las acciones que hemos descrito tomando como ejemplo las descritas en el estu-
dio teniendo en cuenta el gap entre el presente y el pasado, la dificultad del cam-
bio y la sensación de perder dinero al aportar al plan de pensiones: 
Gap del Presente y Futuro 
 Se podría crear una Asesoría para el Ahorro en la Empresa. De hecho es 
uno de os experimentos que se han realizado en Méjico para impulsar el 
canal digital y los resultados han sido satisfactorios, podríamos aplicar el 
mismo método para los trabajadores de las compañías de España. 
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 Para incentivar el Ahorro voluntario del segundo pilar, se debería plantear 
desde el punto de vista de las emociones para vincular a las personas con 
los motivos personales de cada uno a la hora de ahorrar. Se podría obtener 
resultado a través de encuestas internas realizadas a diversas empresas, 
donde el empleado pudiera compartir y premiar los distintos objetivos con-
seguidos. Quiero compartir el proyecto “The Imagine Exercise” para expo-
ner el proceso realizado: 
o Se trata de incentivar la imaginación, focalizada en el ahorro para la 
jubilación a través de encuestas online masivas y dar a conocer es-
cenarios positivos y negativos al jubilarse. 
o El mismo ejercicio se realiza con 400 trabajadores incentivándoles a 
pensar en el ahorro a futuro a través de determinadas preguntas 
como: ¿Tienes un plan de pensiones? (Sí/No); En caso NO estás 
afiliado, ¿quieres afiliarte y cuánto estás dispuesto a ahorrar? En 
caso SI estar afiliado, ¿Cuánto ahorras hoy? ¿Piensas ahora ahorrar 
más? ¿Cuánto más piensas ahorrar?  
o El resultado obtenido por Bernartzi e ING, es que obtienen en un 
70% un único escenario positivo de probabilidad de incrementar el 

































Fuente: Benartzi (2012) / Benartzi, Previtero & Iyengar – ING Retirement Research Institute, 2011. 
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 La máquina del tiempo como mecanismos para romper con la miopía y la 
inercia. Ligado a la emoción, buscar soluciones digitales que proyecten el 
“yo presente” en el “yo futuro”. Según el estudio, las personas no asocian la 
imagen cuando la proyectas a los 65 años y con ello, han observado que 
los que escogen el “yo futuro” ahorran un 30% más que los que eligen ver 
su “yo actual”. BBVA realizó el spot publicitario con la máquina del tiempo. 
o Posiblemente visualizar las imágenes proyectadas a la edad de jubi-
lación podrían llegar a sustituir las actuales calculadoras de ahorro. 
La dificultad del cambio 
 Incentivos financieros. Ya que está demostrado que el ser humano respon-
de a ellos. Tendría que promoverse subsidios o más ventajas a nivel de 
empresa y al trabajador. 
o Existe una relación directa entre el incentivo fiscal y la tasa de parti-
cipación. La correlación es positiva pero actualmente muy baja. 
o Se podría seguir un sistema de “matching contribution” para tener un 
esquema más estructurado del ahorro. 
o A nivel mundial, existen diferentes estrategias de “matching”. Por 
ejemplo, en Estados Unidos con las cuentas IRA, con aportaciones 
superiores a otros productos. 
Sensación de perder dinero al aportar a planes de pensiones 
 Hemos de crear un plan obligatorio de educación financiera para impulsar 
el ahorro voluntario: 
o La población no está preparada financieramente. En España no hay 
suficiente cultura financiera. 
o Deberíamos crear programas de educación financiera específicos y 
dirigidos a públicos concretos como pueden ser las escuelas o de-
terminados segmentos de trabajadores en las empresas, ya que 
según el experto Lussardi suelen tener poca efectividad si son masi-
vos. 
 Rompiendo la inercia con opciones preestablecidas o la toma de decisiones 
repetida una y otra vez (enrolamiento automático). Un ejemplo muy claro, 
es el caso de la donación de órganos en Europa. ¿Por qué es necesario 
seguir este tipo de esquemas? 
o Se busca el poder facilitar la elección correcta a la persona. 
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o De acuerdo a la teoría, cualquier esquema por defecto, tendrá senti-
do siempre y cuando esté alineado con los deseos de la gente. Por 
eso, el esquema de donación de órganos es muy ilustrativo. 
Gráfico 20. El caso de donación de órganos en Europa 
 
 
Fuente: Benartzi (2012)  
o Los ratios e participación aumentan considerablemente. 
o Podemos encontrar casos de éxito en el ahorro a las pensiones vo-
luntarias en el libro “Ayuda a romper la inercia con un empujoncito”. 
Por ese motivo, hemos de darle mucha importancia a dar ese “em-
pujoncito a los trabadores para que rompan la inercia de pasividad 
respecto a ahorrar de cara a un futuro.  
o El caso de EEUU, es decir el plan 401K, se debería poder extender 
al resto de empresas puesto que ha generado el que los trabajado-
res acumulen grandes capitales de ahorro para la jubilación. 
 Han conseguido un impacto positivo y que más de una doce-
na de estudios, ratifica el esquema de  “enrolamiento auto-
mático” para incrementar la participación de lo trabajadores. 
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 En el caso del plan de pensiones con “matching” dollar for do-
llar, hasta el 6% del salario. Cualquiera puede adherirse. Ini-
cialmente había una tasa de contribución del 3% para nuevas 
contrataciones y empleados actuales, pero posteriormente 
amplió al 6%. 
 Los resultados obtenidos fueron muy positivos: 95% de efecti-
vidad a penas se introdujo la medida y luego se mantuvo cer-
ca al 100%. Aproximadamente 30% de participación adicional 
inmediata.  
 




Fuente: Beshears et al (2009) y Benartzi (2012) 
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 Consiguen incorporar a sus empleados un compromiso de  in-
crementos en función del % de contribución salarial. Viene 
preestablecido en un futuro en función de la fecha de cum-
pleaños, principio de año, incremento salarial, etc.  
 El efecto que genera los incrementos automáticos hace que 
las contribuciones a planes de pensiones sean mayores y se 
mantengan. Thaler y Benartzi (2012), crearon el sistema y 
gracias a ello, actualmente el 60% de los grandes planes de 
pensiones de Estados Unidos incorpora dicho sistema. 
Recopilando las diversas acciones, hemos visto que se podrían trasladar a los 
empleados del mismo modo que se han llevado a cabo estas pruebas piloto que 
han demostrado que son medidas efectivas, teniendo en cuenta la situación social 


















7. Propuesta de medidas en la introducción del 
nuevo canal de ahorro en el sistema público  
En este apartado, pretendemos analizar en su conjunto, toda la situación descrita 
en los puntos anteriores, presentando una serie de recomendaciones y propues-
tas dirigidas a la Administración, Empresas y ciudadanos, para fomentar la cultura 
del ahorro. Entendemos que para llevar a cabo una reforma profunda del sistema, 
deberían trabajar conjuntamente los Organismos Reguladores y las Compañías 
Aseguradoras, como especialistas en la planificación del ahorro a largo plazo. 
Las propuestas en todo momento están enfocadas a buscar una sostenibilidad del 
Sistema Público de Pensiones, con el objetivo de reducir gradualmente la tasa de 
sustitución complementando con un sistema complementario de pensiones y po-
tenciar el ahorro privado para la jubilación, a través de la toma de conciencia de la 
importancia de promover instrumentos de previsión que complementen las pen-
siones públicas. De este modo la sociedad española podría mantener el estado 
de bienestar. 
Me gustaría detallar brevemente las propuestas que realizaría para garantizar el 
cumplimiento de los objetivos que hemos establecido desde la óptica de la Admi-
nistración, Empresa y Ciudadano. 
Desde el punto de vista de los Órganos Regulatorios para garantizar un marco 
legal estable y sostenible: 
 El Gobierno debe informar primero de todo de la pensión estimada que co-
brarán los ciudadanos en el momento de la jubilación y divulgar el funcio-
namiento del sistema de pensiones en España y los riesgos a los que está 
sometido. Es cierto que cada vez más, la prensa ayuda a trasladar la situa-
ción del sistema de pensiones, pero realmente el ciudadano no es cons-
ciente. 
 Plantearía pasar progresivamente de un “Sistema de Reparto” a un “Siste-
ma mixto”. Con el objetivo de compensar la disminución paulatina de las 
pensiones de jubilación a través de un producto de capitalización.  
1. El objetivo finalista debería ser una renta que complementase la 
pensión pública de jubilación y que tuviera liquidez en el mismo 
momento que acaeciera la contingencia de jubilación, muerte, e in-
validez. 
2. Asimismo deberían poder movilizarse a otros instrumentos de capita-
lización de las mismas características, en caso de cese laboral.  
3. Establecería una aportación mínima obligatoria del 2% - 3% del sala-
rio (del mismo modo que en el Reino Unido). De manera que no su-
ponga una coste elevado a la empresa: 
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 Se podría establecer un límite máximo según la base de coti-
zación. 
 Adicionalmente se podría proponer un incremento de la apor-
tación siempre que consiguiéramos incrementar la productivi-
dad de la empresa. Para ello, se deberían marcar una serie 
de indicadores que determinen si el trabajador puede optar o 
no (consecución de objetivos, ratio de eficiencia, …etc) 
 Para no incrementar el coste de la aportación para las empre-
sas, la aportación del 2% no tendría que ser cotizable en la 
Seguridad Social. 
4. La aportación obligatoria debería ser asumida por la empresa, y ser-
ía deducible en el Impuesto de Sociedades siempre que haya un 
compromiso con los trabajadores.  
5. Permitiría a los trabajadores hacer aportaciones voluntarias y que 
fueran deducibles en el IRPF con un importe máximo. 
De este modo, los ciudadanos tendrían acceso a un sistema de previsión 
complementaria al alcance de todos y no sólo de unos pocos, como ac-
tualmente sucede en las rentas altas. Adicionalmente, la población empe-
zaría a tomar conciencia de la importancia del ahorro a la jubilación desde 
el momento en el que inicia su etapa laboral, ya que de una forma directa 
estaría plenamente involucrado. 
 Los incentivos fiscales juegan un papel fundamental en los instrumentos de 
previsión complementaria, en la contratación de los mismos y en la dispo-
sición del capital acumulado. Considero que deberían modificarse algunos 
puntos para poder llegar a toda la población, en concreto: 
1. No establecer límites máximos de aportación a planes de pensiones 
y productos similares de previsión complementaria. No tiene sentido 
que con la última reforma se limite la aportación máxima. 
2. Establecer un doble límite fiscal en la reducción de la base imponible 
en productos de previsión complementaria. Por un lado, deberíamos 
tener reducción por las aportaciones voluntarias y por otro, las con-
tribuciones empresariales. 
3. Aprobar una deducción en cuota que beneficie a todos los niveles de 
renta. Puesto que mayoritariamente se benefician las rentas altas 
con tipos marginales del 45%, propondría buscar un equilibrio en el 
que correspondiese al Estado un retorno máximo del 10%-15% de la 
deducción. De manera, que aquellas personas que actualmente no 
realizan aportaciones a sistemas de previsión porque no pueden 
aprovecharse de ninguna ventaja fiscal puedan acceder. 
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4. Recuperar la deducción en la cuota íntegra del Impuesto de Socie-
dades, las contribuciones empresariales en sistemas de previsión 
social complementaria. 
5. Separar de las aportaciones realizadas, qué importe corresponde a 
aportación y qué cantidad a rendimiento. Por lo que a nivel fiscal, las 
aportación tributarían como rendimientos del trabajo y el rendimiento 
correspondería a rendimientos del capital mobiliario. 
6. Permitir que las pequeñas y medianas empresas (Pymes) tengan 
acceso a los beneficios fiscales de las grandes empresas. En Espa-
ña mayoritariamente existen Pymes. 
7. Favorecer el cobro de prestaciones en forma de renta vitalicia, incor-
porando un coeficiente reductor. Actualmente, sólo disponen de ven-
tajas fiscales, aquellos que hayan realizado aportaciones anteriores 
a diciembre de 2006 y rescaten en forma de capital (nuevo régimen 
transitorio en función de la fecha de la contingencia). Si el objetivo 
es complementar los ingresos por pensiones, deberíamos fomentar-
lo con alguna ventaja adicional, ya que el impacto en la base impo-
nible general es muy elevado. 
 El sector asegurador, juega un papel fundamental en la creación de instru-
mentos de previsión social que ayudan a la población y en concreto a los 
trabajadores a poder mantener su poder adquisitivo en el momento de la 
jubilación. El Gobierno debería tener más en cuenta las recomendaciones 
del entorno regulador y creando un comité con las principales compañías 
del país se necesitaría: 
1. Desarrollo conjunto de la nueva normativa diseñando el sistema de 
pensiones privado que complemente al sistema público de pensio-
nes. 
2. Creación de un producto específico de capitalización que permita te-
ner un sistema de pensiones equilibrado y eficiente. 
3. Crear un programa de incentivación para el canal BancaSeguros ba-
sado en otros indicadores de medición diferentes a los que existen 
actualmente a través de las campañas comerciales. Actualmente la 
comercialización de los productos de ahorro finalista está basado 
principalmente en la venta por campañas, de manera que la venta 
por necesidad, pierde total importancia frente a la red comercial y 
lleva a una mala gestión en la venta del producto. 
 Una propuesta diferente, sería posiblemente buscar un méto-
do para cuantificar los objetivos basado en otros medidores, 
como por ejemplo: 
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 Valorar el nivel de asesoramiento de los empleados 
(conocimientos, expertise…). 
 Cuantificar el nivel de satisfacción de los clientes en el 
asesoramiento. 
 % de recomendación / prescripción 
4. Fomentar la Cultura del Ahorro a través de programas de educación 
financiera. Instaurar asignaturas obligatorias tanto en las escuelas 
primarias como en las universidades. 
Desde el punto de vista de las Empresas: 
 Facilitar a todos los empleados un módulo de educación financiera. Del 
mismo modo que cuando entras a trabajar en una empresa, es obligatorio 
hacer un curso de riesgos laborales, se debería implantar uno sobre la im-
portancia de ahorrar para tu jubilación y cómo sacarle el máximo partido. 
 En el momento, que firmas el contrato laboral dar acceso a una cláusula en 
la que das permiso a la empresa a destinar un % de tu salario a un plan de 
pensiones de empleo. Podríamos destinar entre un 2% o 3% de la totalidad 
y siempre vinculado a que a medida que se acerca la edad de jubilación el 
porcentaje se irá incrementando hasta llegar a un 15% del salario anual. 
 Establecer ponencias periódicas sobre la cultura del ahorro. 
 Proporcionar herramientas que permitan organizar la economía doméstica 
y planificar las necesidades económicas en cada etapa de la vida. 
 La compañía debería premiar a aquellos trabajadores que hayan cumplido 
un objetivo concreto de ahorro, estableciendo un sistema de puntos a can-
jear por servicios complementarios. Por ejemplo podríamos premiar con 
una mensualidad gratis del gimnasio, vales comida, servicio de canguro, 
etc. 
Desde el punto de vista de los ciudadanos: 
 Necesitamos que la población asuma su responsabilidad individual y se 
sientan comprometidos. 
 Considerando como etapa vital la jubilación, cada persona debería tener su 
propio asesor financiero que le ayude a planificar su futuro, identificando en 
todo momento qué necesidades tiene y cómo cuantificarlas. 
 El ciudadano necesita ahorrar, y cuanto antes mejor, de una manera cons-
tante, siempre estableciendo una sistemática que le garantice poder man-
tener su nivel de vida una vez llegue a la vejez. 
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Todas las medidas que he planteado no dejan de ser superficiales, pero a la vez 
muy importantes. En el caso de tomar una decisión respecto a alguna de las pro-
puestas mencionadas, se debería analizar el impacto en profundidad, analizándo-
lo desde el punto de vista macroeconómico del país y en concreto, respecto a la 
situación de la red empresarial y sistema público de pensiones en España. 
Si tuviera la oportunidad, me gustaría poder desarrollarlas más en detalle. Vemos 
que existen posibles soluciones al problema que nos enfrentamos, para mantener 
la sostenibilidad de las pensiones y la solución, pasa por potenciar especialmente 





















































































8. Conclusiones  
Para finalizar, me gustaría trasladar que esta tesis permitiera reflexionar sobre 
cómo podemos afrontar el peligro de la sostenibilidad de las pensiones públicas y 
aún más importantes, la toma de conciencia ante esta situación por parte de la 
población. Necesitamos que el ciudadano se responsabilice personalmente de 
prevenir un ahorro para la jubilación, puesto que el futuro no es muy prometedor 
pero introduciendo medidas a tiempo, la situación se puede reconducir para volver 
a garantizar el Estado del Bienestar. 
He planteado una serie de medidas que van más allá de cómo potenciar el se-
gundo pilar de previsión social complementaria. Considero que hemos de anali-
zarlo en conjunto, puesto que si no tenemos el soporte del Gobierno y los Órga-
nos regulatorios, no podemos establecer un plan de choque introduciendo refor-
mas profundas. 
A modo de resumen las principales ideas que se destilan en la tesis son: 
 La sociedad debe conocer la situación real de las pensiones y para con-
cienciarse de la necesidad de ahorrar, el Gobierno debería comunicar el 
importe de las pensiones que el ciudadano va a cobrar en la jubilación. 
 La reforma de la Seguridad Social pasa por adoptar profundas medidas 
que garanticen la sostenibilidad del sistema. Por ello se propone, pasar 
gradualmente de un Sistema de Reparto a un Sistema Mixto, sin tener que 
vincular necesariamente a la sociedad presente y futura para garantizar las 
pensiones. 
 En la nueva propuesta se deben implicar las empresas de España, no sólo 
las grandes compañías, sino las pequeñas y medianas empresas. Necesi-
tan incorporar planes de empleo o sistemas de capitalización que permitan 
al trabajador acumular un ahorro a la jubilación sacrificando un % de su sa-
lario. 
 Necesitamos obtener un marco legal estable en el que no se vayan intro-
duciendo constantemente reformas. Dentro de ese marco legal, de deber-
ían introducir mejoras fiscales para potenciar la contratación de productos 
de previsión complementaria. 
 El papel del sector asegurador, juega un papel importante en la definición 
del nuevo marco legal, tanto a nivel político, social y económico, al conver-
tirse en referente de la planificación del ahorro de la población española. 
 
Soy consciente que las medidas que se han planteado son superficiales y me 
gustaría, si tuviera la oportunidad, poder desarrollarlas más en profundidad, desde 
el punto de vista macroeconómico y poder así, compartirlas con el resto de espe-
cialistas en el sector. Representan un indicador, de que existen posibles solucio-
nes al problema que nos enfrentamos, para mantener la sostenibilidad de las 
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pensiones y la solución, pasa por potenciar especialmente el segundo pilar y en 
cómo las empresas contribuyen a fomentar el ahorro de los trabajadores.  Por 
ello, es necesario fomentar el desarrollo de los Planes de Pensiones, incentivando 
desde la Administración los Planes de Empleo o instrumentos similares, espe-
cialmente para las pymes y dar cobertura no sólo a los trabajadores, sino también 
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